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Strokovna literatura pojem prisilne poravnave praviloma opredeljuje kot sodni postopek, v 
katerem upniki prostovoljno z večinskim odločanjem insolventnemu dolžniku zmanjšajo ali 
odložijo plačilo njegovih obveznosti. V praksi prisilna poravnava predstavlja zadnjo možnost 
insolventnega dolžnika, da v dogovoru z upniki nadaljuje s poslovanjem in poplača vsaj del 
svojih obveznosti. 
 
Magistrsko delo obravnava postopek prisilne poravnave, ki se vodi nad družbo T - 2 družba za 
ustvarjanje, razvoj in trženje elektronskih komunikacij in opreme d.o.o. ( T - 2 d.o.o.). Hkrati 
so v nalogi podrobneje analizirane relevantne sodne odločbe, ki so bile izdane v postopku 
stečaja, ki se je prav tako vodil nad družbo. 
 
V prvem delu naloge je predstavljen zakonski okvir postopka prisilne poravnave, čemur sledi 
predstavitev poteka prisilne poravnave nad družbo T - 2 d.o.o. V delu naloge, ki se nanaša na 
pravno analizo, so analizirane sodne odločbe, izdane v postopku stečaja, pri čemer je 
podrobneje opredeljen predvsem položaj zavarovanih (ločitvenih) upnikov družbe. V okviru 
ekonomske analize predmetne prisilne poravnave je predstavljeno poslovanje družbe pred in po 
začetku postopka prisilne poravnave. Na tej podlagi je prav tako podana ocena zmožnosti 
dosega poplačila upnikov po pogojih potrjene prisilne poravnave. V zadnjem delu naloge je 
predstavljena novela ZFPPIPP-F, s katero je bil položaj zavarovanih upnikov v postopku 
prisilne poravnave prenovljen in spremenjen. 
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LEGAL AND ECONOMIC ANALYSIS OF THE COMPULSORY SETTLEMENT 
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Professional literature usually defines compulsory settlement proceeding as a court proceeding 
in which creditors voluntarily reduce or defer payments of their obligations from the insolvent 
debtor by a majority decision. In practice, compulsory settlement proceedings represent the last 
possibility for an insolvent debtor to continue business, based on an agreement with the 
creditors, and to repay at least part of its obligations. 
 
The master's thesis deals with the compulsory settlement procedure conducted over T - 2 
company for the creation, development and marketing of electronic communications and 
equipment Ltd (T - 2 Ltd). At the same time, the thesis analyzes in detail the relevant court 
decisions issued in the bankruptcy proceeding, which was also held against the company. 
 
The first part of the paper presents the legal framework of the compulsory settlement procedure, 
followed by the presentation of the compulsory settlement procedure over T - 2 Ltd. The legal 
analysis section analyzes the court rulings issued in the bankruptcy proceeding, with focus 
given on detailing the position of creditors with the right to separate settlement. At the same 
time, company's operations before and after the commencement of the compulsory settlement 
procedure are presented in the economic analysis section. On this basis, an assessment of the 
ability to obtain creditors' repayment under the terms of a compulsory settlement is also given. 
The last part of the paper introduces the ZFPPIPP-F amendment, which restored and altered the 
position of secured creditors in the compulsory settlement process. 
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SEZNAM UPORABLJENIH KRATIC IN OKRAJŠAV 
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itd. – in tako dalje 
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d.o.o. 
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ZFPPIPP – Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem 
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Od zadnje finančne krize, ki se je pričela v letu 2008, je minilo že več kot desetletje. Navedena 
kriza ni močno prizadela zgolj finančnih sektorjev, temveč tudi in predvsem številna podjetja, 
katerih zmanjšana ekonomska aktivnost se je odrazila v prezadolženosti in nezmožnosti 
poplačila kreditov. Slednje je v končni fazi vodilo v hudo bančno krizo, ki je Republiko 
Slovenijo prizadela z nekajletno zamudo. 
 
Kljub relativni časovni oddaljenosti, pa ima predmetna finančna kriza še vedno velik vpliv na 
gospodarsko poslovanje številnih slovenskih družb. Številne družbe se namreč še vedno trudijo 
odpraviti posledice krize oziroma iščejo pot k popolni ozdravitvi. Iz pregleda poslovnega 
registra Slovenije je razvidno, da skupno število začetih postopkov zaradi insolventnosti še 
vedno narašča. Pri tem je potrebno poudariti predvsem število stečajnih postopkov, katerih 
število se je povečalo iz 332 v letu 2009 na 1.384 v letu 2018. Upoštevajoč zaostrene 
ekonomske in finančne razmere, bi bilo v tej zvezi smiselno pričakovati hkratno opazno 
povečanje števila drugih postopkov zaradi insolventnosti, predvsem tistih, katerih primarni 
namen je reševanje zdravih jeder družb. Vendar pa se slednje v praksi ni udejanjilo, saj 
povečanje števila začetih stečajnih postopkov bistveno odstopa od števila drugih postopkov 
zaradi insolventnosti. Tako se je število začetih prisilnih poravnav iz sicer konstantnega števila 
okrog 50 začetih postopkov na leto, bistveno povečalo zgolj v letih med 2014 in 2016, ko je 
število preseglo 100 postopkov na leto, in se v letih 2017 in 2018 že vrnilo na običajno raven.1 
 
Razlogov za opazno številčno superiornost stečajnih postopkov je več, od nezainteresiranosti 
vodstva za reševanje poslovnih subjektov in brezplačnosti/enostavnosti stečajnega postopka za 
lastnika poslovnega subjekta, do prepoznega ukrepanja vodstva in negativnih (javnih) konotacij 
v zvezi z drugimi postopkih zaradi insolventnosti, predvsem postopkom prisilne poravnave. V 
javnosti so se v zadnjih letih ob različnih priložnostih pojavila številna negativna mnenja o 
ureditvi postopka prisilna poravnave. Posamezni avtorji tako menijo, da gre v primeru prisilne 
poravnave za legalizirano krajo oziroma razlastitev upnikov, da bi na drugi strani bogateli 
lastniki in uprave.2 Spet drugi opozarjajo na slabo zakonsko ureditev, ki naj bi lastnikom 
                                                 
1 Agencija Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve (2019), Pregled števila začetih postopkov 
zaradi insolventnosti. 




oziroma upravam insolventnih družb omogočala zavlačevanje postopkov in s tem dodatno 
izčrpavanje družb.3 
 
Veliko razdvojenost mnenj je bilo v javnosti moč opaziti tudi v primeru odločanja o začetku 
postopka stečaja nad družbo T - 2 d.o.o. Nekateri avtorji so tako posamezne odločbe sodišč v 
tej zvezi, predvsem odločbo Ustavnega sodišča Republike Slovenije, označili kot šokantne.4 
Drugi so odločitev sodišča zagovarjali in vir težav v tej zvezi iskali predvsem v ravnanju 
posameznih subjektov v tej zgodbi.5 
 
Namen predmetne magistrske naloge je analizirati postopek prisilne poravnave, ki se vodi nad 
družbo T - 2 d.o.o. Hkrati sem ob tem analiziral relevantne sodne odločbe, ki so bile izdane v 
stečajnem postopku, ki se je prav tako vodil nad družbo. Preko osnovne pravne analize 
postopkov je podana kritična opredelitev posameznih stališč sodišč v tej zvezi. Pravna analiza 
je dodatno nadgrajena z ekonomsko analizo, kar omogoči kritično preučitev realnosti dosega 
poplačila upnikov po pogojih potrjene prisilne poravnave in s tem analizo upravičenosti vodenja 
postopka prisilne poravnave nad družbo. 
 
Temeljne hipoteze, na katere odgovarjam v sklepu magistrskega dela so: 
 upnikom družbe T - 2 d.o.o. bodo s prisilno poravnavo zagotovljeni slabši pogoji 
poplačila, kot v primeru postopka stečaja, in 
 zakonska ureditev postopka prisilne poravnave ne zagotavlja učinkovitega varstva 
(ločitvenih) upnikov. 
 
Metodologija raziskovanja pri pisanju predmetnega magistrskega dela je temeljila na različnih 
metodah, s poudarkom na deskripciji (različne literature s področja insolvenčnega prava), 
analizi (prisilne poravnave) in primerjavi (poplačila v prisilni poravnavi in stečaju). 
 
Magistrsko delo je razdeljeno na pet glavnih vsebinskih poglavij. Sprva je z namenom lažjega 
razumevanja obravnavanega primera predstavljen pravni okvir postopkov zaradi insolventnosti, 
s poudarkom na postopku prisilne poravnave. Temu sledi predstavitev družbe T - 2 d.o.o. in 
                                                 
3 ČASNIK FINANCE, d.o.o. (2014), Polomije prisilnih poravnav. 
4 Delo d.o.o. (2017), Arbitrarnih odločb vrhovnega in ustavnega sodišča enostavno ne sme biti. 




postopka prisilne poravnave, ki se vodi nad družbo. V četrtem poglavju je podana pravna 
analiza posameznih vsebinskih vprašanj v zvezi s položajem ločitvenih upnikov v postopku 
prisilne poravnave. Upoštevajoč pomen nadaljnjega poslovanja družbe za upnike, je v petem 
poglavju prikazana ekonomska analiza postopka prisilne poravnave, pri čemer je podana 
primerjava med projekcijami družbe in dejanskim (realiziranim) stanjem. V zadnjem, šestem, 
poglavju sledi predstavitev trenutno veljavne ureditve, ki se nanaša na položaj ločitvenih 






2. PRAVNI OKVIR 
V poglavju so predstavljena temeljna pravna izhodišča, potrebna za razumevanje postopkov 
zaradi insolventnosti, predvsem postopka prisilne poravnave, ki je predmet obravnave te 
naloge. Predstavljena so temeljna načela, ki predstavljajo vodilo v postopkih zaradi 
insolventnosti, in relevantne določbe, ki se nanašajo na postopek prisilne poravnave. 
2.1. Insolvenčno pravo 
Pojem insolvenčno pravo je mogoče opredeliti kot skupek pravnih pravil, katerih namen je 
materialnopravno in procesnopravno urediti pravno razmerje med dolžnikom in njegovimi 
upniki. S pojmom insolvenčno pravo tako hkrati zaznamujemo pravila, ki določajo vsebino 
pravnega razmerja med dolžnikom in upnikom, kot tudi pravila, ki uokvirjajo sodno varstvo, 
namen katerega je (predvsem) zaščita upnikov. 
 
Primarna cilja oziroma namena, ki naj bi ju po mnenju Mednarodnega denarnega sklada 
zasledovala insolvenčna ureditev v posamezni državi, sta: 
1. razporeditev tveganj med udeleženci tržnega gospodarstva na predvidljiv (pravila 
morajo jasno določati način razporeditve tveganj), pravičen (pravičen način 
obravnavanja upnikov ne pomeni nujno enakega obravnavanja vseh upnikov, saj je 
v primerih obstoja različnih poslovnih dogovorov med dolžnikom in upniki 
potrebno različno obravnavanje upnikov, ki so v razmerju do dolžnika v različnih 
pravnih razmerij) in pregleden način (zainteresiranim strankam morajo biti med 
insolvenčnimi postopki zagotovljene vse informacije, potrebne za uresničitev 
njihovih pravic v predmetnih postopkih); in 
2. zaščita in maksimizacija vrednosti v korist vseh zainteresiranih in gospodarstva v 
celoti, pri čemer se slednje izrazi predvsem v postopkih reorganizacije podjetij, s 
katerimi se maksimizacija vrednosti doseže z nadaljnjim poslovanjem poslovnega 
subjekta.6 
 
Temeljni pravni vir insolvenčnega prava v Republiki Sloveniji predstavlja Zakon o finančnem 
poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju (ZFPPIPP)7, ki je bil 
                                                 
6 Plavšak, N. (2008), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju : 
(ZFPPIPP), str. 21. 
7 Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju (Uradni list RS, št. 13/14 




sprejet leta 2007 in se pričel uporabljati leta 2008. ZFPPIPP je v celoti nadomestil Zakon o 
prisilni poravnavi, stečaju in likvidaciji (ZPPSL)8 in Zakon o finančnem poslovanju podjetij 
(ZFPPod)9, ki sta predhodno urejala predmetno področje. 
 
ZFPPIPP v svojih določbah ureja štiri temeljna področja insolvenčnega prava, in sicer: 
 finančno poslovanje družb in drugih pravnih oseb (2. poglavje), ki med drugim zajema 
preventivno prestrukturiranje podjetij pred nastankom insolventnosti; 
 postopek prisilne poravnave (4. poglavje); 
 stečajne postopke (5. poglavje), ki jih je mogoče podrobneje razdeliti na stečajni 
postopek nad pravno osebo, postopek osebnega stečaja in stečaja zapuščine; in 
 postopka prenehanja družbe – prisilna likvidacija (6. poglavje) in izbris iz sodnega 
registra brez likvidacije (7. poglavje). 
2.1.1. Insolventnost 
Pojem insolventnosti je pomemben za razumevanje širšega konteksta insolvenčnega prava, saj 
insolventnost predstavlja »sprožilec«, na podlagi katerega je mogoča uporaba posameznih 
institutov in določb ZFPPIPP. V kolikor se nad dolžnikom zaradi pojava insolventnosti začne 
eden izmed postopkov zaradi insolventnosti, govorimo o insolventnem dolžniku. ZFPPIPP tako 
v 1. odstavku 14. člena ZFPPIPP insolventnost definira kot položaj, ki nastane, če dolžnik: 
1. v daljšem obdobju ni sposoben poravnati vseh svojih obveznosti, ki so zapadle v tem 
obdobju (trajnejša nelikvidnost), ali 
2. postane dolgoročno plačilno nesposoben. 
 
ZFPPIPP v 14. členu nadalje definira pravne domneve, katerih namen je olajšanje upnikovega 
dokazovanja bodisi trajnejše nelikvidnosti bodisi dolgoročne plačilne nesposobnosti dolžnika. 
 
Za obravnavo položaja dolžnika, nad katerim je tekel oziroma teče postopek prisilne poravnave, 
je še posebej pomembna določba 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP, v kateri so določene 
posebne pravne domneve za takšnega dolžnika. Skladno z navedenim tako velja, da je dolžnik 
trajneje nelikviden če za več kot dva meseca zamuja: 
                                                 
8 Zakon o prisilni poravnavi, stečaju in likvidaciji (Uradni list RS, št. 67/93, 25/97 – ZJSRS, 39/97, 1/99 – ZNIDC, 
52/99, 42/02 – ZDR, 58/03 – ZZK-1 in 126/07 – ZFPPIPP). 
9 Zakon o finančnem poslovanju podjetij (Uradni list RS, št. 54/99, 110/99, 93/02 – odl. US, 117/06 – ZDDPO-2, 
31/07, 33/07 – ZSReg-B, 58/07 – odl. US in 126/07 – ZFPPIPP). 
6 
 
 s plačilom svojih obveznosti na podlagi potrjene prisilne poravnave ali poenostavljene 
prisilne poravnave ali 
 s plačilom svojih obveznosti do ločitvenih upnikov, ki so nastale pred začetkom 
postopka prisilne poravnave ali poenostavljene prisilne poravnave, ali 
 z izvedbo drugih ukrepov finančnega prestrukturiranja, določenih v načrtu finančnega 
prestrukturiranja. 
Pomen in razlaga predmetne določbe sta podrobneje pojasnjena v nadaljevanju magistrskega 
dela. 
2.1.2. Ločitvena pravica, ločitveni upnik in zavarovana terjatev 
Upoštevajoč dejstvo, da se pretežni del pravne obravnave prisilne poravnave na primeru družbe 
T-2 d.o.o. nanaša na presojo položaja ločitvenih upnikov oziroma t. i. zavarovanih upnikov, je 
za razumevanje potrebno jasno definirati pojem ločitvenega upnika. 
 
ZFPPIPP pojem ločitvenega upnika definira kot upnika, ki v postopku zaradi insolventnosti 
uveljavlja terjatev zavarovano z ločitveno pravico. Slednja je nadalje definirana kot pravica 
upnika do plačila njegove terjatve iz določenega premoženja insolventnega dolžnika pred 
plačilom terjatev drugih upnikov tega dolžnika iz tega premoženja.10 Insolvenčna ureditev 
pojem ločitvene pravice definira ožje kot splošno stvarno pravo, saj med ločitvene pravice 
uvršča zgolj: 
 zastavno pravico, 
 pridržno (retencijsko) pravico in 
 pravico fiduciarja pri prenosu lastninske pravice v zavarovanje.11 
Pojem ločitvene pravice je nadalje obravnavan v poglavju 4.1., v katerem so podrobneje 
predstavljeni pogoji za nastanek in pridobitev le-te. 
 
V zvezi z ločitveno pravico govorimo tudi o pojmu zavarovana terjatev, ki predstavlja terjatev 
upnika, ki je zavarovana z ločitveno pravico. Nasprotno terjatev, ki ni zavarovana z ločitveno 
pravico, predstavlja nezavarovano terjatev. V tej zvezi ZFPPIPP nadalje določa, da se kot 
                                                 
10 1. in 2. odstavek 19. člena ZFPPIPP. 
11 Plavšak, N. (2008), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju : 
(ZFPPIPP), str. 34. 
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nezavarovana terjatev obravnava tudi tisti del zneska terjatve ločitvenega upnika, za katerega 
znesek terjatve presega vrednost premoženja, ki je predmet ločitvene pravice.12 
2.1.3. Temeljna načela insolvenčnega prava 
ZFPPIPP v 3. poglavju (45. do 50. člen) določa skupna pravila o postopkih zaradi 
insolventnosti, pri čemer je bistveno izpostaviti temeljna načela insolvenčnega prava, ki 
predstavljajo vodilo pri nadaljnjem urejanju položaja upnikov v posameznih postopkih zaradi 
insolventnosti. 
 
Skladno z načelom enakega obravnavanja upnikov je potrebno vse upnike, ki so v razmerju do 
insolventnega dolžnika v enakem položaju, obravnavati enako. Kot že izpostavljeno v točki 
1.1., predmetno načelo ne narekuje enake obravnave prav vseh upnikov, temveč dopušča 
možnost različne obravnave upnikov, ki so v razmerju do dolžnika v drugačnem položaju.13 
Načelo enakega obravnavanja upnikov se v postopku prisilne poravnave uresničuje predvsem 
preko 143. in 144. člena ZFPPIPP, skladno s katerima mora dolžnik vsem upnikom ponuditi 
enake pogoje prisilne poravnave (enak delež, roke in obresti plačila njihovih terjatev) oziroma 
enake pogoje pretvorbe (enako število delnic ali enak nominalni znesek osnovnega vložka za 
vsak euro terjatve, prenesene kot stvarni vložek) njihovih terjatev v kapitalske deleže dolžnika. 
 
Načelo zagotavljanja najboljših pogojev za plačilo upnikov zahteva vodenje postopkov zaradi 
insolventnosti na način, da se zagotovijo najugodnejši pogoji glede višine plačila in rokov za 
plačilo terjatev upnikov. Predmetno načelo se uresničuje tako v postopku prisilne poravnave 
(ga je dovoljeno voditi zgolj, če upniki na podlagi prisilne poravnave, ki jo ponuja dolžnik, 
prejmejo ugodnejše poplačilo njihovih terjatev, kot bi ga prejeli, če bi bil nad dolžnikom začet 
stečajni postopek), kot tudi v stečajnem postopku (predvsem pri unovčevanju premoženja 
dolžnika).14 
 
Načelo hitrosti postopka se nanaša na delovanje sodišč, katera morajo procesna dejanja izvajati 
hitro in brez nepotrebnega odlašanja, pri čemer načelo ni omejeno zgolj na delovanje v 
postopkih zaradi insolventnosti, temveč zavezuje tudi v drugih (povezanih) postopkih. 
                                                 
12 3. in 5. odstavek 20. člena ZFPPIPP. 
13 Tipičen primer različne obravnave upnikov predstavlja vrstni red poplačila terjatev iz splošne razdelitvene mase, 
določen v 359. členu ZFPPIPP. 
14 Plavšak, N. (2008), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju : 
(ZFPPIPP), str. 72. 
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Načelo omejitve dolžnikovih pravic predstavlja eno temeljnih varovalk upnikov, saj dolžnika 
po uvedbi postopka zaradi insolventnosti omejuje pri nemotenem nastopanju v pravnem 
prometu. Dolžnikova poslovna sposobnost je tako omejena v obsegu in načinu, potrebnem za 
dosego namena postopka zaradi insolventnosti. V primeru postopka prisilne poravnave se 
načelo kaže v 151. členu ZFPPIPP, skladno s katerim lahko dolžnik po uvedbi postopka prisilne 
poravnave opravlja samo redne posle v zvezi z opravljanjem svoje dejavnosti in poravnavo 
svojih obveznosti iz teh poslov. Predvsem velja, da dolžnik ne sme razpolagati s svojim 
premoženjem (razen v obsegu, potrebnem za opravljanje rednih poslov), najemati posojil ali 
kreditov, dajati poroštev in avalov ali opravljati poslov ali drugih dejanj, katerih posledica je 
neenakopravno obravnavanje upnikov ali onemogočanje izvedbe finančnega prestrukturiranja. 
 
Stečajni postopek velja za najmanj ugodno obliko poplačila terjatev dolžnikovih upnikov. 
Posledično skladno z načelom subsidiarnosti stečaja velja, da v primeru, ko je nad dolžnikom 
pričet postopek prisilne poravnave, zoper istega dolžnika ni mogoče vložiti predloga za pričetek 
stečajnega postopka, dokler sodišče predloga za začetek postopka prisilne poravnave ne zavrže 
ali zavrne. 
 
Poleg splošnih načel insolvenčnega prava je v postopku prisilne poravnave potrebno upoštevati 
tudi dve posebni temeljni načeli. Načelo uravnoteženosti interesov upnikov za plačilo njihovih 
terjatev in interesa insolventnega dolžnika za njegovo finančno prestrukturiranje narekuje, da 
se postopek prisilne poravnave vodi: 
 da se dolžniku, ki je postal insolventen, omogoči finančno prestrukturiranje, na podlagi 
katerega postane kratkoročno in dolgoročno plačilno sposoben, in 
 da se upnikom zagotovijo ugodnejši pogoji plačila njihovih terjatev, kot če bi bil nad 
dolžnikom začet stečajni postopek. 
Predmetno načelo tako narekuje, da v primeru pojava insolventnosti poslovnega subjekta v 
ospredje stopijo interesi upnikov, ki postanejo nadrejeni interesom lastnikov subjekta. 
Posledično je v nadaljevanju poslovanja poslovnega subjekta interese lastnikov dovoljeno 
uresničevati samo v obsegu, ki hkrati zagotavlja varstvo interesov upnikov, da prejmejo plačilo 
svojih terjatev v največjem obsegu. Upoštevajoč navedeno je postopek prisilne poravnave 
dovoljeno voditi zgolj v primeru, da obstoji najmanj 50-odstotna verjetnost, da bodo upniki na 
podlagi predlagane prisilne poravnave prejeli ugodnejše plačilo svojih terjatev, kot bi ga prejeli, 
če bi bil nad dolžnikom pričet stečajni postopek. S predmetnim načelom je tesno povezano 
načelo absolutne prednosti, skladno s katerim se poplačilo terjatev upnikov izvede po vnaprej 
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določenem vrstnem redu (terjatve se zato razvrščajo v razrede po merilu prednostnega 
poplačilnega upravičenja). 15 
 
Poleg zgornjega načela je v postopku prisilne poravnave potrebno spoštovati tudi načelo 
razkritja finančnega položaja in poslovanja dolžnika, ki ga neposredno ureja 137. člen 
ZFPPIPP. Skladno z navedenim načelom mora dolžnik upnikom razkriti vse informacije, 
potrebne za presojo položaja dolžnika in sprejem odločitve o sprejemu oziroma zavrnitvi 
prisilne poravnave. Tako mora dolžnik upnikom predvsem zagotoviti informacije o tem ali bo 
izvedba načrta finančnega prestrukturiranja uspešno zagotovila kratkoročno in dolgoročno 
plačilno sposobnost dolžnika ter ali bodo upnikom s sprejemom prisilne poravnave zagotovljeni 
boljši pogoji plačila njihovih terjatev kot v primeru stečaja. Obveznost obveščanja upnikov 
dolžnika ne zavezuje zgolj v času uvedbe postopka prisilne poravnave, temveč tudi celoten čas 
izvajanja prisilne poravnave, do izpolnitve vseh obveznosti do upnikov po pogojih potrjene 
prisilne poravnave. 
2.2. Prisilna poravnava 
Pravni terminološki slovar16 pojem prisilne poravnave opredeljuje kot: »z zakonom urejen 
sodni postopek, v katerem upniki prostovoljno z večinskim odločanjem insolventnemu 
dolžniku zmanjšajo ali odložijo plačilo njegovih obveznosti«. Medtem ko predmetna 
opredelitev zajema predvsem posamezne učinke, ki jih lahko ima prisilna poravnava na terjatve 
upnikov (zmanjšanje ali odlog), pa drugi avtorji pojem prisilne poravnave opredeljujejo 
predvsem z njenim namenom in tako prisilno poravnavo označujejo kot poskus sanacije 
oziroma t. i. ekonomske ozdravitve dolžnika, pri katerem je podana dalj časa trajajoča plačilna 
nesposobnost oziroma prezadolženost.17 
 
ZFPPIPP v 136. členu pri opredelitvi namena postopka prisilne poravnave združuje zgornji 
opredelitvi in tako določa, da se postopek prisilne poravnave vodi za izvedbo finančnega 
prestrukturiranja dolžnikovega podjema, ki zagotavlja, da: 
1. sedanji družbeniki dolžnika obdržijo samo tak delež v osnovnem kapitalu dolžnika, ki 
ustreza vrednosti preostanka premoženja dolžnika, ki bi ga prejeli, če bi bil nad 
dolžnikom začet stečajni postopek, 
                                                 
15 Plavšak, N. (2008), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju : 
(ZFPPIPP), str. 125. 
16 Dugar, G., Fajfar, T., Humar, M. in drugi, Pravni terminološki slovar, str. 298. 
17 Prelič, S. (1999), Stečajno pravo, str. 157. 
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2. se upnikom zagotovijo ugodnejši pogoji plačila njihovih terjatev, kot če bi bil nad 
dolžnikom začet stečajni postopek, 
3. se nadaljuje poslovanje dolžnikovega podjema oziroma rentabilnega dela tega podjema. 
 
Upoštevajoč navedeno, je poleg zasledovanja interesov družbenikov in upnikov dolžnika eden 
izmed temeljnih ciljev prisilne poravnave tudi omogočiti nadaljevanje poslovanja poslovnega 
subjekta, ki je predmet prisilne poravnave. Prisilna poravnava ima tako dvojno pravno naravo, 
in sicer: pravno naravo pogodbe in pravno naravo sodnega pravnega akta. Slednje postopek 
prisilne poravnave jasno razmejuje od postopka stečaja, katerega glavni namen je dokončanje 
začetih poslov dolžnika, unovčenje premoženja in dokončno prenehanja poslovnega subjekta.18 
 
Postopek prisilne poravnave je moč razdeliti na dva dela, in sicer: 
 predhodni postopek, ki zajema čas od vložitve predloga za začetek postopka prisilne 
poravnave do odločitve sodišča o predlogu, in 
 glavni postopek, ki se prične s sklepom sodišča o začetku postopka prisilne poravnave 
in med drugim zajema glasovanje upnikov o predlogu prisilne poravnave. 
2.2.1. Predhodni postopek 
Postopek prisilne poravnave se prične na predlog, ki ga je upravičen vložiti bodisi dolžnik sam 
(poslovni subjekt) bodisi osebno odgovorni družbenik dolžnika. 
 
Predlog za začetek postopka prisilne poravnave mora poleg identifikacijskih podatkov dolžnika 
vsebovati poročilo o finančnem položaju in poslovanju dolžnika (vsebuje računovodske izkaze 
in pojasnila k slednjim, seznam navadnih in podrejenih terjatev do dolžnika, seznam 
dolžnikovih ločitvenih upnikov z opisom premoženja, ki je predmet ločitvene pravice, in oceno 
vrednosti, znesek povprečnih mesečnih stroškov rednega poslovanja v zadnjem letu in vrednost 
sredstev), revizorjevo poročilo (v katerem je revizor dal revizijsko mnenje brez pridržkov), 
načrt finančnega prestrukturiranja (sestavni del slednjega je predlog prisilne poravnave), 
poročilo pooblaščenega ocenjevalca vrednosti podjetja (v katerem je pooblaščeni ocenjevalec 
vrednosti podjetja dal pritrdilno mnenje ali mnenje s pridržkom) in dokaz o plačilu začetnega 
predujma. 
 
                                                 
18 Puharič, K. (2015), Razmislek ob sklepu o stečajnem postopku nad T-2, str. 7. 
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Podroben potek predhodnega postopka je razviden iz slike 1, pri čemer so predmet obravnave 
tega poglavja zgolj posamezni pomembnejši elementi, potrebni za ustrezno razumevanje 
postopka prisilne poravnave. 
 
Slika 1: Predhodni postopek prisilne poravnave 
 
Vir: Plavšak, N. (2008), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju : 
(ZFPPIPP), str. 136. 
 
Z dnem, ko je vložen predlog za začetek postopka prisilne poravnave, se šteje prisilna 
poravnava za uvedeno. Uvedba prisilne poravnave ima pomembne pravne posledice za 
dolžnika, saj lahko slednji od takrat dalje opravlja samo redne posle v zvezi z opravljanjem 
svoje dejavnosti in poravnanjem svojih obveznosti iz teh poslov. Dolžnik ne sme razpolagati s 
svojim premoženjem (razen v obsegu, ki je potreben za opravljanje svojih rednih poslov), 
najemati posojil ali kreditov, dajati poroštev in avalov ter opravljati poslov, ki bi kakorkoli 
nasprotovali spoštovanju načela enakega obravnavanja upnikov ali onemogočili izvedbo 
finančnega prestrukturiranja. Prav tako se z uvedbo postopka prisilne poravnave omejita 
pristojnost organa nadzora in skupščine dolžnika.19 
                                                 
19 Glej 151a. člen ZFPPIPP 
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Uvedba postopka prisilne poravnave prav tako vpliva na odločanje o upnikovem predlogu za 
začetek stečajnega postopka, v kolikor je bil slednji vložen pred uvedbo postopka prisilne 
poravnave in sodišče o njem do uvedbe še ni odločilo. Sodišče v tem primeru postopek 
odločanja prekine do konca postopka prisilne poravnave. Na tem mestu velja opozoriti na 
določbo 3. odstavka 141. člena ZFPPIPP, ki določa, da predlog za začetek postopka prisilne 
poravnave vsebuje tudi podrejeni zahtevek, da sodišče začne stečajni postopek, če bo predlog 
za začetek postopka prisilne poravnave zavrglo ali zavrnilo. 
 
Sodišče v predhodnem postopku prisilne poravnave odloča o obstoju procesnih in 
materialnopravnih predpostavk za začetek postopka prisilne poravnave. Med procesne 
predpostavke vštevamo: 
 pasivno procesno legitimacijo – ali je nad  dolžnikom je dovoljeno voditi postopek 
prisilne poravnave,20 
 aktivno procesno legitimacijo – predlog za začetek je vložila upravičena oseba in 
 neobstoj procesnih ovir21 za vodenje postopka prisilne poravnave. 
Materialnopravne predpostavke so: 
 insolventnost dolžnika, 
 vložen popoln predlog za začetek postopka prisilne poravnave, 
 obstoj najmanj 50-odstotne verjetnosti, da bo izvedba načrta finančnega 
prestrukturiranja omogočila kratkoročno in dolgoročno plačilno sposobnost, in 
 obstoj najmanj 50-odstotne verjetnosti, da bodo upnikom s potrditvijo prisilne 
poravnave zagotovljeni ugodnejši pogoji plačila terjatev, kot v primeru postopka 
stečaja.22 
 
V kolikor so izpolnjene vse procesne predpostavke za vodenje postopka prisilne poravnave in 
hkrati niso podane ovire za vodenje postopka, sodišče izdan sklep o začetku postopka prisilne 
                                                 
20 135. člen ZFPPIPP: 
(1) Postopek prisilne poravnave je dovoljeno voditi: 
1. nad pravno osebo, ki je organizirana kot gospodarska družba ali zadruga, če ni v zakonu za posamezno 
gospodarsko družbo ali zadrugo glede na dejavnost, ki jo opravlja, drugače določeno, in 
2. nad podjetnikom. 
(2) Postopek prisilne poravnave je dovoljeno voditi tudi nad pravno osebo, ki je organizirana v drugi 
pravnoorganizacijski obliki, če zakon določa, da je nad pravno osebo, organizirano v tej pravnoorganizacijski 
obliki, dovoljeno voditi postopek prisilne poravnave. 
21 140. člen ZFPPIPP. 
22 Plavšak, N. (2008), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju : 
(ZFPPIPP), str. 126. 
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poravnave, imenuje upravitelja in objavi oklic o pričetku postopka prisilne poravnave. S tem 
postopek prisilne poravnave preide v t. i. glavni postopek. 
2.2.2. Ukrepi finančnega prestrukturiranja 
S pojmom finančno prestrukturiranje zaznamujemo skupek ukrepov, katerih namen je 
zagotovitev kratkoročne in dolgoročne plačilne sposobnosti poslovnega subjekta. Ukrep 
finančnega prestrukturiranja je tako vsak ukrep, ki se izvaja v skladu s pravili poslovno-
finančne stroke in omogoča odpravo vzrokov dolžnikove insolventnosti ter zagotavlja, da 
dolžnik znova postane kratkoročno in dolgoročno plačilno sposoben.23 
 
V strokovni literaturi je moč zaslediti več različnih načinov razvrščanja ukrepov finančnega 
prestrukturiranja, pri čemer se kot najpomembnejša kaže delitev po merilu, kako ukrep učinkuje 
na terjatve upnikov in ali je za njegovo izvedbo treba opraviti ustrezno korporacijsko dejanje 
dolžnika.24 Strnjen pregled ukrepov finančnega prestrukturiranja je razviden iz slike 2, kateri je 
v nadaljevanju dodana podrobnejša opredelitev ključnih ukrepov. 
 
Slika 2: Ukrepi finančnega prestrukturiranja v postopku prisilne poravnave 
 
Vir: Plavšak, N. (2014), Ukrepi finančnega prestrukturiranja, str. 956. 
 
V prvo skupino spadajo ukrepi, ki učinkujejo na terjatve upnikov in hkrati na obveznosti 
dolžnika do upnikov. Za to skupino ukrepov se uporablja izraz prestrukturiranje terjatev, saj 
                                                 
23 Plavšak, N. (2014), Ukrepi finančnega prestrukturiranja, str. 954. 
24 Plavšak, N. (2014). Ukrepi prestrukturiranja velike in srednje družbe v postopku prisilne poravnave, str. II-IV. 
14 
 
izvedba teh ukrepov povzroči različne spremembe terjatev upnikov, in sicer zmanjšanje 
glavnice terjatve, znižanje obrestne mere, odložitev dospelosti terjatve ali prenehanje terjatve. 
Glede na pravni učinek, ki ga ima posamezni ukrep, to skupino ukrepov nadalje delimo na: 
 obligacijsko prestrukturiranje terjatev za katerega je značilno, da med upnikom in 
dolžnikom ostane v veljavi obligacijsko razmerje, katerega predmet (vsebina) je 
terjatev, pri čemer se vsebina tega razmerja s prestrukturiranjem spremeni (zmanjšanje 
glavnice terjatve, znižanje obrestne mere, odložitev dospelosti terjatve), in 
 korporacijsko prestrukturiranje terjatev, ki zajema ukrepe na podlagi katerih 
obligacijsko razmerje med upnikom in dolžnikom preneha, namesto slednjega pa s 
konverzijo terjatve dolžnika v delež dolžnika pride do nastanka korporacijskega 
razmerja. 
 
ZFPPIPP ukrepe obligacijskega prestrukturiranja terjatev ureja v 143. členu, kjer določa, da 
mora dolžnik s predlogom prisilne poravnave vsem upnikom ponuditi enak delež plačila 
njihovih navadnih terjatev, enake roke za njihovo plačilo in obresti po enaki obrestni meri od 
začetka postopka prisilne poravnave do poteka roka za njihovo plačilo. Poleg obligacijskega 
prestrukturiranja, pa lahko dolžnik v svojem predlogu upnikom ponudi tudi alternativni predlog 
prisilne poravnave s pretvorbo terjatev v deleže - korporacijsko prestrukturiranje terjatev. 
Skladno s 144. členom ZFPPIPP je tako korporacijsko prestrukturiranje terjatev mogoče le v 
primeru, da dolžnik upnikom hkrati ponudi možnost obligacijskega prestrukturiranja. V 
primeru podaje alternativne ponudbe, mora dolžnik v predlogu prisilne poravnave določiti 
nominalni znesek osnovnega vložka, ki ga pridobi upnik za vsak euro terjatve, prenesene kot 
stvarni vložek (če je dolžnik organiziran kot družba z omejeno odgovornostjo), oziroma število 
delnic, ki jih pridobi upnik za vsak euro terjatve in vsebino pravic iz teh delnic (če je dolžnik 
organiziran kot delniška družba). Postopek konverzije terjatev upnikov v delež dolžnika se 
praviloma izvede hkrati s poenostavljenim zmanjšanjem osnovnega kapitala. ZFPPIPP v 
pododdelku 4.4.4 (186. do 199d. člen) določa posebna pravila o spremembi osnovnega kapitala 
zaradi izvedbe finančnega prestrukturiranja, pri čemer predmetne določbe niso predmet 
podrobnejše obravnave te naloge. 
 
Zgoraj navedeni ukrepi obligacijskega in korporacijskega prestrukturiranja terjatev 
predstavljajo bistvo dolžnikovega predloga prisilne poravnave upnikom, ki predstavlja sestavni 
del načrta finančnega prestrukturiranja. Vpliv posameznih ukrepov na položaj dolžnika, je 
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podrobneje predstavljen v poglavju 2.2.7., kjer so predstavljeni pravni učinki potrjene prisilne 
poravnave. 
 
Poleg prestrukturiranja terjatev v okvir ukrepov finančnega prestrukturiranja štejemo še dve 
skupini ukrepov, in sicer: 
 korporacijsko prestrukturiranje dolžnika, ki zahteva izvedbo ustreznega 
korporacijskega dejanja dolžnika in tako zajema ukrepe poenostavljenega zmanjšanja 
osnovnega kapitala, povečanje osnovnega kapitala z novimi denarnimi vložki ali s 
stvarnimi vložki in izčlenitev, in 
 poslovno prestrukturiranje dolžnika, v krog katerega štejemo predvsem ukrepe prodaje 
poslovno nepotrebnega premoženja in različne ukrepe optimizacije dolžnikovega 
poslovanja. 
 
Prav tako je ukrepe finančnega prestrukturiranja mogoče deliti z zornega kota upnikov na 
prisilno prestrukturiranje terjatev (učinkuje tudi na terjatve upnikov, ki niso privolili v sprejetje 
prisilne poravnave) in prostovoljno prestrukturiranje terjatev (vpliva samo na terjatve upnikov, 
ki so soglašali s prestrukturiranjem, pri čemer v to kategorijo vedno štejemo ukrep konverzije 
terjatve upnikov v deleže dolžnika in prestrukturiranje tistih vrst terjatev, za katere prisilna 
poravnava, če bo potrjena, ne bo učinkovala).25 
 
Insolventni dolžnik lahko najkasneje v treh mesecih po pričetku postopka prisilne poravnave 
predlaga spremembo načrta finančnega prestrukturiranja. Pri tem je dolžnik omejen in lahko 
predlaga zgolj spremembe, ki so v korist upnikom, in sicer lahko: 
 upnikom ponudi ugodnejše pogoje za plačilo njihovih terjatev, 
 pri predlagani konverziji terjatev ponudi višje število delnic ali nominalni znesek 
osnovnega kapitala, in 
 upnikom da alternativno ponudbo (konverzija terjatev), v kolikor take ponudbe ni dal v 
osnovnem predlogu. 
Predlagani spremembi načrta finančnega prestrukturiranja mora biti priloženo poročila 
pooblaščenega ocenjevalca vrednosti podjetja o pregledu spremenjenega načrta. O predlogu 
dolžnika odloči sodišče. 
                                                 
25 Plavšak, N. (2014), Ukrepi prestrukturiranja velike in srednje družbe v postopku prisilne poravnave, str. II-IV. 
16 
 
2.2.3. Pravne posledice začetka postopka prisilne poravnave 
Začetek postopka prisilne poravnave ima pomembne materialnopravne posledice, ki vplivajo 
na pravna razmerja med dolžnikom in (primarno) njegovimi upniki. Navedene posledice je 
mogoče razdeliti v tri glavne sklope, ki so podrobneje predstavljeni v nadaljevanju. Nadzor nad 
ravnanji dolžnika v tem delu (primarno) opravlja upravitelj, imenovan s strani sodišča. 
 
Prvi sklop materialnopravnih posledic se nanaša na transakcijski račun dolžnika, pri čemer je 
ključno vodilo v tej zvezi preprečitev škodljivih plačil v breme dolžnikovega računa. Upravitelj 
mora dan po začetku postopka prisilne poravnave izvajalce plačilnega prometa, pri katerih ima 
dolžnik odprt transakcijski račun, obvestiti o začetku postopka. Izvajalec plačilnega prometa 
nato vse do konca postopka prisilne poravnave ne sme izvršiti naloga za plačilo v breme računa 
dolžnika brez predhodnega soglasja upravitelja. Prav tako izvajalec plačilnega prometa po 
začetku postopka prisilne poravnave ne sme izvršiti nobenega izvršilnega dejanja na podlagi 
predhodno izdanega sklepa o dovolitvi izvršbe oziroma zavarovanja, saj se skladno s 132. 
členom ZFPPIPP vsi postopki izvršbe ali zavarovanja, ki so bili začeti proti insolventnemu 
dolžniku pred začetkom postopka prisilne poravnave, prekinejo. Navedeno velja ne glede na to 
ali je bil v postopku izvršbe oziroma zavarovanje že izdan sklep o prekinitvi postopka, saj 
pravne posledice začetka prisilne poravnave nastanejo avtomatsko z izdajo oklica.26 
 
V drugi sklop materialnopravnih posledic štejemo posledice, ki učinkujejo na terjatve upnikov. 
Skladno s 160. členom ZFPPIPP velja, da pravne posledice začetka postopka prisilne poravnave 
nastanejo za vse terjatve upnikov do insolventnega dolžnika, ki so nastale do začetka postopka 
prisilne poravnave. Nasprotno, terjatve nastale po začetku postopka prisilne poravnave niso 
predmet prisilne poravnave in nanje prisilna poravnava ne vpliva. ZFPPIPP v 2. odstavku 160. 
člena hkrati izrecno določa, da začetek postopka prisilne poravnave ne učinkuje na zavarovane 
in prednostne terjatve ter izločitvene pravice. 
 
Druge posledice, ki spadajo v okvir navedenega drugega sklopa materialnopravnih posledic so: 
 pretvorba nedenarnih terjatev v denarne, 
 pretvorba občasnih dajatvenih terjatev v enkratne denarne terjatve, 
 pretvorba terjatev, izraženih v tuji valuti, v eure, in 
                                                 
26 Plavšak, N. (2008), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju : 
(ZFPPIPP), str. 138. 
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 pobot medsebojnih terjatev med dolžnikom in upnikom, v kolikor medsebojni terjatvi 
obstojita ob začetku postopka prisilne poravnave (za izvedbo pobota ni potrebna 
posebna izjava stranke o uveljavitvi pobota, prav tako pa ni potrebno, da gre za istovrstni 
terjatvi oziroma terjatvi, ki sta ob začetku postopka že zapadli). 
 
Zadnji sklop materialnopravnih posledic se nanaša na vzajemno neizpolnjene dvostranske 
pogodbe med dolžnikom in upnikom. V tej zvezi ZFPPIPP v 165. členu določa, da za 
medsebojne terjatve upnikov in insolventnega dolžnika na podlagi vzajemno neizpolnjene 
dvostranske pogodbe z začetkom postopka prisilne poravnave ne nastanejo zgoraj opisane 
pravne posledice. Nadalje ZFPPIPP daje dolžniku možnost odstopa od vzajemno neizpolnjene 
pogodbe v enem mesecu od začetka postopka prisilne poravnave, pri čemer mora soglasje k 
odstopu podati sodišče. V primeru podanega soglasja s strani sodišča, se pogodba razveže z 
dnem, ko postane predmetni sklep sodišča pravnomočen. 
2.2.4. Glavni postopek prisilne poravnave 
Primarni procesni dejanji, ki se opravita v glavnem postopku prisilne poravnave sta preizkus 
terjatev in glasovanje upnikov o sprejetju prisilne poravnave, pri čemer sta obe dejanji 
podrobneje opisani v poglavjih, ki sledijo. 
 
Poleg zgoraj navedenega, je v glavnem postopku prisilne poravnave pomembno tudi 
obveščanje upnikov o finančnem položaju in poslovanju dolžnika, saj je le tako upnikom na 
razpolago dovolj informacij za odločitev o sprejetju prisilne poravnave. Dolžnik mora skladno 
s 168. členom ZFPPIPP vsak koledarski mesec sestaviti in javno objaviti poročilo o svojem 
poslovanju, kateremu mora priložiti mesečno bilanco stanja, izkaz poslovnega izida in izkaz 
denarnih tokov. Hkrati mora k predmetnemu poročilu dolžnika mnenje podati upravitelj. 
 
Po začetku postopka prisilne poravnave je mogoče vložiti ugovor proti vodenju postopka 
prisilne poravnave, ki ga lahko vloži vsak upnik ali upravitelj. Ugovor je mogoče vložiti, v 
kolikor niso podani pogoji za vodenje postopka prisilne poravnave: 
 dolžnik ni insolventen, 
 dolžnik lahko svoje obveznosti izpolni v večjem deležu ali krajših rokih, 
 obstoji manj kot 50% verjetnost, da bo izvedba načrta finančnega prestrukturiranja 
zagotovila kratkoročno in dolgoročno plačilno sposobnost dolžnika, 
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 obstoji manj kot 50% verjetnost, da bodo upnikom zagotovljeni boljši poplačilni pogoji, 
kot v primeru začetka postopka stečaja, ali 
 dolžnik ne spoštuje omejitev, pojasnjenih v točki 1.2.1., oziroma ne obvešča upnikov o 
svojem finančnem položaju in poslovanju. 
 
O ugovoru odloči sodišče, ki dolžniku pred odločitvijo omogoči podajo izjave o ugovoru. V 
kolikor se z ugovorom uveljavlja razlog iz prve alineje in sodišče ugotovi, da je ugovor 
utemeljen, sodišče zavrne dolžnikov predlog za prisilno poravnano. V primeru uveljavljanja 
razlogov iz druge do pete alineje, sodišče v primeru utemeljenosti zahtevka izda sklep o 
ustavitvi postopka prisilne poravnave in hkrati tudi sklep o začetku stečajnega postopka. 
2.2.5. Prijava in preizkus terjatev upnikov 
Prijava terjatve v postopku prisilne poravnave je z vidika upnika zelo pomembna, saj lahko 
upnik na tej podlagi uveljavlja svojo glasovalno pravico v okviru odločanja o sprejemu prisilne 
poravnave. ZFPPIPP tako v 200. členu določa, da ima vsak upnik, čigar terjatev do 
insolventnega dolžnika je v postopku prisilne poravnave priznana ali verjetno izkazana, pravico 
glasovati o prisilni poravnavi. V kolikor upnik svoje terjatve v postopku prisilne poravnave ne 
prijavi pravočasno, izgubi pravico do glasovanja, ne pa tudi svoje pravice do poplačila terjatve. 
Za razliko od postopka stečaja, kjer dolžnik, ki svoje terjatve ni prijavil, izgubi pravico do 
poplačila, potrjena prisilna poravnava skladno s 213. členom ZFPPIPP učinkuje za vse terjatve 
upnikov do dolžnika, ki so nastale do začetka postopka prisilne poravnave, ne glede na to, ali 
je upnik to terjatev prijavil v postopku prisilne poravnave. 
 
Za prijavo terjatev v postopkih zaradi insolventnosti se uporabljajo skupna pravila, določena v 
pododdelku 3.4.2 ZFPPIPP. V postopkih prisilne poravnave mora upnik svojo terjatve do 
dolžnika prijaviti najkasneje v enem mesecu po objavi oklica o začetku postopka (v stečajnem 
postopku je rok postavljen na tri mesece). Zahtevek za priznanje terjatve mora vsebovati znesek 
glavnice terjatve, kapitalizirani znesek morebitnih obresti (za obdobje od dospelosti terjatve do 
začetka postopka zaradi insolventnosti) in znesek nastalih stroškov, ki jih uveljavlja upnik. 
Prijava terjatve mora poleg navedenega vsebovati tudi opis dejstev, iz katerih je razvidna 
utemeljenost zahtevka, in listinske dokaze o le-teh dejstvih. 
 
Upravitelj v postopku zaradi insolventnosti v roku enega meseca po poteku roka za prijavo 
terjatev, izdela osnovni seznam preizkušenih terjatev, v katerem terjatev dolžnika prizna ali 
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prereka. Terjatev je priznana, če jo upravitelj prizna in je nihče od upnikov ne prereka. 
Nasprotno se terjatev, ki jo upravitelj ali pa en izmed upnikov prereka, šteje za prerekano. 
 
O preizkusu terjatev na podlagi osnovnega seznama preizkušenih terjatev odloči sodišče, ki s 
sklepom odloči o ugovorih proti dopolnjenemu seznamu preizkušenih terjatev, o tem katere 
terjatve so dokončno priznane ali prerekane in katere prerekane terjatve so verjetno izkazane. 
Po izdaji predmetnega sklepa upravitelj na podlagi obvestila sodišča izdela in javno objavi 
končni seznam preizkušenih terjatev. 
2.2.6. Odločanje upnikov o prisilni poravnavi 
O sprejetju prisilne poravnave odločajo upniki z glasovanjem, pri čemer imajo pravico glasovati 
zgolj upniki, katerih terjatve so bile v postopku prisilne poravnave priznane ali verjetno 
izkazane. O prisilni poravnavi nimajo pravice glasovati upniki, ki so imetniki zavarovanih in 
prednostnih terjatev, saj prisilna poravnava nanje ne vpliva. ZFPPIPP v 5. odstavku 200. člena 
ZFPPIPP glede upnikov imetnikov zavarovanih terjatve določa izjemo, in sicer slednji lahko 
glasujejo o prisilni poravnavi, če je dolžnik z upnikom sklenil dogovor o odlogu dospelosti 
terjatve. 
 
Pri izračunu deleža glasovalnih pravic upnika se upošteva skupni znesek vseh priznanih in 
verjetno izkazanih terjatev upnika po stanju ob začetku tega postopka, pomnožen s količnikom 
za glasovanje o prisilni poravnavi. Končna osnova za izračun deleža glasovalnih pravic upnika 
pri glasovanju o sprejetju prisilne poravnave je vsota ponderiranih zneskov vseh priznanih in 
verjetno izkazanih terjatev upnikov v postopku prisilne poravnave. 
 
Upniki o prisilni poravnavi glasujejo na podlagi poziva sodišča, pri čemer glasovanje poteka 
izven naroka na podlagi glasovnic. Rok za oddajo glasovnic je en mesec od objave poziva 
sodišča, pri čemer 3. odstavek 75. člena ZFPPIPP določa, da se pri presoji izida glasovanja 
upoštevajo zgolj glasovnice upnikov, ki jih sodišče prejme do poteka roka za oddajo, ne glede 
na to, ali so bile glasovnice oddane s priporočeno poštno pošiljko. Navedeno predstavlja odstop 
od siceršnjega splošnega pravila pravdnega postopka, skladno s katerim se oddana vloga šteje 
za pravočasno, v kolikor je oddana s priporočeno poštno pošiljko pred potekom roka za oddajo. 
V kolikor sodišče upnikove glasovnice ne prejme do poteka roka za oddajo, se šteje, da je upnik 




Izid glasovanja o prisilni poravnavi ugotavlja upravitelj, pri čemer podlago za presojo izida 
predstavlja končni seznam preizkušenih terjatev. Prisilna poravnava je sprejeta, v kolikor so za 
sprejem glasovali upniki, katerih skupni ponderirani zneski ugotovljenih in verjetno izkazanih 
terjatve so enako najmanj 6/10 zneska vsote vseh priznanih in verjetno izkazanih terjatev. 
Upravitelj o izidu glasovanja pripravi posebno poročilo, ki ga sodišče objavi. 
 
Sodišče izda sklep o potrditvi prisilne poravnave, v kolikor: 
 je dosežena večina, potrebna za sprejetje prisilne poravnave, 
 ugovor proti vodenju postopka prisilne poravnave ni bil vložen ali je bil zavržen 
oziroma zavrnjen, in 
 je bil postopek vpisa in vplačila novih delnic uspešen (če je predmet prisilne poravnave 
alternativna ponudba). 
V primeru, da pri glasovanju večina potrebna za sprejetje prisilne poravnave ni dosežena, 
sodišče ustavi postopek prisilne poravnave in izda sklep o začetku stečajnega postopka. 
 
S sklepom o potrditvi prisilne poravnave sodišče potrdi prisilno poravnavo in hkrati ugotovi 
vsebino potrjene prisilne poravnave (delež plačila terjatev upnikov, roke za plačilo in obrestno 
mero po kateri se obrestujejo terjatve upnikov v času od začetka postopka prisilne poravnave 
do poplačila). Prav tako sodišče v sklepu dokončno odloči katere terjatve so ugotovljene v 
postopku prisilne poravnave in dolžniku naloži plačilo terjatev, skladno z vsebino prisilne 
poravnave. 
2.2.7. Pravni učinki potrjene prisilne poravnave 
Pravnomočen sklep o potrditvi prisilne poravnave predstavlja izvršilni naslov za plačilo terjatev 
upnikov in kot tak posledično definira razmerje med dolžnikom in upniki. Prisilna poravnava 
tako učinkuje za vse terjatve upnikov do dolžnika, ki so nastale do začetka postopka prisilne 
poravnave, ne glede na to, ali je upnik to terjatev prijavil v postopku prisilne poravnave. Učinki 
prisilne poravnave se raztezajo na glavnico terjatve, obresti, ki so se natekle do začetka prisilne 
poravnave, in morebitne stroške (stroške sodnega uveljavljanja terjatve in postopka prisilne 
izvršitve). Izjemo od navedenega predstavlja določba 213. člena ZFPPIPP, kjer je navedeno, da 
prisilna poravnava ne velja za zavarovane terjatve, prednostne terjatve in izločitvene pravice. 
Nadalje je v tej zvezi določeno, da v primeru, ko ločitveni upnik z uresničitvijo ločitvene 
pravice iz vrednosti premoženja, ki je predmet te pravice, ne doseže plačila celotne terjatve, ki 
je bila zavarovana s to pravico, za neplačani del te terjatve potrjena prisilna poravnava učinkuje. 
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Pri presoji učinkov potrjene prisilne poravnave na terjatev upnika je potrebno definirati pravno 
naravo terjatve, kot pravice obligacijskega prava. Osrednja prvina pravice je možnost, da pravni 
subjekt na določen način ravna. V tej zvezi govorimo o t. i. upravičenju, ki je osnovni gradnik 
pravice. Posamezna pravica lahko vsebuje tri vrste upravičenj, in sicer: 
 temeljno (materialnopravno) upravičenje, 
 pravovarstveni zahtevek in 
 razpolagalno upravičenje (določa ali lahko s pravico razpolagamo in na kakšen način). 
 
Temeljno (materialnopravno) upravičenje je pravna možnost imetnika pravice, da ravna na 
določen način oziroma, da od drugega zahteva, da ravna na določen način. Predmetno 
upravičenje tako opredeli na kakšen način (s katerimi dejanji) lahko njen imetnik uveljavi 
pravico in proti komu. V primeru terjatve upnika govorimo o obligacijski pravici, ki vključuje 
temeljno (materialnopravno) upravičenje subjekta obligacijskega razmerja (upnika) od drugega 
subjekta (dolžnika) zahtevati, da opravi izpolnitveno ravnanje, ki je predmet tega razmerja 
(poplačilo terjatve). 
 
Uveljavljanje temeljnega (materialnopravnega) upravičenja je mogoče zunajsodno ali pa sodno. 
Praviloma velja, da vsaka pravica vsebuje možnost zunajsodnega uveljavljanja. Izjema od 
navedenega velja le v primeru, ko zakon za določeno vrsto pravice izrecno določi, da jo je 
mogoče uveljavljati samo z ustreznimi procesnimi dejanji (v sodnem postopku). Primer takšne 
pravice predstavlja poplačilno upravičenje, ki ga vključuje zastavna pravica. 
 
Vsaka pravica prav tako vsebuje tudi pravovarstveni zahtevek, na podlagi katerega lahko tisti, 
čigar temeljno (materialnopravno) upravičenje je bilo kršeno (v primeru terjatve: ko terjatev ni 
bila poplačana), uveljavlja zahtevo po sodnem varstvu.27 
 
Upoštevajoč zgoraj navedeno, prenehanje pravovarstvenega zahtevka upnikov predstavlja 
primarni pravni učinek potrjene prisilne poravnave na terjatve upnikov. Upnik tako s 
pravnomočnostjo sklepa o potrditvi prisilne poravnave izgubi pravico v sodnem ali drugem 
postopku zahtevati plačilo terjatve v višjem deležu od deleža, določenega v potrjeni prisilne 
poravnavi. Prav tako upnik izgubi pravico zahtevati poplačilo svoje terjatve pred potekom roka, 
                                                 




določenem v potrjeni prisilni poravnavi, in plačilo terjatve po višji obrestni meri od tiste, 
določene v prisilni poravnavi. Upnikov pravovarstveni zahtevek tako preneha zgolj delno in ne 
v celoti. 
 
Pravni učinki potrjene prisilne poravnave se neposredno raztezajo tudi na izvršilne naslove. 
Tako sodna odločba ali odločba drugega državnega organa, ki je bila izdana pred 
pravnomočnostjo sklepa o potrditvi prisilne poravnave in s katero je bilo odločeno o terjatvi za 
katero učinkuje potrjena prisilna poravnava, proti insolventnemu dolžniku izgubi moč 
izvršilnega naslova v obsegu, v katerem preneha upnikova pravica sodno uveljavljati plačilo. 
Prav tako se učinki potrjene prisilne poravnave raztezajo tudi na prihodnje sodne oziroma druge 
postopke, ki se nanašajo na terjatev za katero učinkuje potrjena prisilna poravnava, saj mora 
pristojni organ v tem primeru pri odločanju o načinu poplačila terjatve upoštevati vsebino 
potrjene prisilne poravnave. 
 
V zvezi s prenehanjem pravovarstvenega zahtevka upnika je bistveno izpostaviti, da slednje 
nima za posledico hkratnega prenehanja temeljnega (materialnopravnega) upravičenja. 
Posledično morebitno prostovoljno poplačilo terjatve s strani dolžnika v znesku, ki je višji od 
zneska določenega v prisilni poravnavi, nima značilnosti neupravičene obogatitve, saj še vedno 
obstoji veljaven pravni temelj (temeljno (materialnopravno) upravičenje) za izpolnitev te 
obveznosti.28 
2.2.8. Razveljavitev potrjene prisilne poravnave 
Predhodno potrjeno prisilno poravnavo je izjemoma mogoče razveljaviti, v primeru, da se 
izkaže, da lahko insolventni dolžnik plača terjatve upnikov v celotnem znesku (in ne zgolj v 
delu), oziroma v primeru, ko je bila prisilna poravnava sprejeta na goljufiv način. Tožbo za 
razveljavitev lahko vloži vsak upnik, za terjatev katerega učinkuje potrjena prisilna poravnava, 
najkasneje v šestih mesecih (v primeru zatrjevanja razloga goljufivosti je rok dve leti po 
pravnomočnosti sklepa o potrditvi prisilne poravnave) po poteku roka za plačilo terjatev, 
določenem v prisilni poravnavi. 
 
O tožbi odloči sodišče, ki je izdalo sklep o potrditvi prisilne poravnave. V kolikor sodišče 
presodi, da je tožbeni zahtevek utemeljen, razveljavi potrjeno prisilno poravnavo (s tem 
                                                 
28 Plavšak, N. (2008), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju : 
(ZFPPIPP), str. 163. 
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prenehajo pravni učinki prisilne poravnave) in naloži dolžniku, da mora v roku, ki ga določi in 
ne sme biti daljši od enega leta od pravnomočnosti sklepa, plačati neplačani del terjatev, za 








3. PREDSTAVITEV DRUŽBE T - 2 d.o.o. 
V tretjem poglavju magistrske naloge je podrobneje predstavljena prisilna poravnava nad 
družbo T - 2 družba za ustvarjanje, razvoj in trženje elektronskih komunikacij in opreme d.o.o. 
(v nadaljevanju: T - 2 d.o.o.). Posamezni elementi prisilne poravnave so nadalje podrobneje 
analizirani v 4. (pravna analiza) in 5. (ekonomska analiza) poglavju. 
3.1. Osnovni podatki o družbi 
Družba T - 2 d.o.o. je bila ustanovljena maja 2004, z namenom zagotavljanja medijskih, 
telekomunikacijskih in informacijskih storitev posameznikom ter podjetjem. Družba je na trg 
telekomunikacijskih storitev v Republiki Sloveniji vstopila leta 2005, ko je pričela s prodajo in 
priključitvijo uporabnikov preko VDSL29 omrežja, pri čemer je svojim kupcem storitve 
ponujala preko gostovanja v fiksnem omrežju družbe TELEKOM SLOVENIJE, d.d. Družba je 
kmalu po vstopu na trg telekomunikacijskih storitev v želji po širitvi svojega poslovanja pričela 
z intenzivno gradnjo lastnega optičnega omrežja. Prvi priklopi na lastno optično omrežje 
(FTTH30) omrežje so bili izvršeni v letu 2006. Nadalje je družba v letu 2008 pričela tudi s 
prodajo in priključevanjem mobilnih uporabnikov.31 
 
Lastniška struktura družbe T - 2 d.o.o. pred začetkom postoka prisilne poravnave je razvidna iz 
slike 3. 
 
Slika 3: Lastniška struktura družbe T - 2 d.o.o. pred začetkom postopka prisilne poravnave 
 
Vir: T - 2 d.o.o. (2010), Načrt finančnega prestrukturiranja družbe, str.3 . 
 
Tržni delež družbe na trgu fiksnega širokopasovnega dostopa po številu priključkov, ki 
predstavlja primarni vir prihodkov družbe, je v zadnjem desetletju narastel iz približno 11% na 
20%, pri čemer je do glavnine rasti prišlo v letih med 2007 in 2009.32 
 
                                                 
29 Very high speed digital subscriber line. 
30 Fiber to the home. 
31 Povzeto po: T - 2 d.o.o. Letna poročila za leto 2012, 2013, 2014 in 2017. 
32 Glej Prilogo 1. 
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Izgradnjo lastnega optičnega omrežja je družba delno financirala z lastnimi finančnimi viri, 
deloma pa s posojili (120 milijonov EUR). Zaradi prehitre rasti in nezadostnih finančnih 
sredstev je družba T - 2 d.o.o. v letu 2010 razglasila insolventnost in na Okrožno sodišče v 
Mariboru podala predlog za začetek postopka prisilne poravnave. 
3.2. Prisilna poravnava nad družbo T - 2 d.o.o. 
Upnik TELEKOM SLOVENIJE, d.d. je dne 17. 9. 2010 pred Okrožnim sodiščem v Mariboru 
vložil predlog za začetek postopka stečaja nad družbo T - 2 d.o.o., pri čemer je družba T - 2 
d.o.o. na sodišče pravočasno vložila zahtevo za odložitev odločanja o upnikovem predlogu za 
začetek stečajnega postopka. Družba je predmetno zahtevo upravičila dne 30. 12. 2010, ko je 
vložila predlog za začetek postopka prisilne poravnave. Pristojno sodišče je skladno s 1. 
odstavkom 152. člena ZFPPIPP v zvezi s 3. odstavkom 238. člena ZFPPPIPP izdalo sklep, s 
katerim je prekinilo postopek odločanja o upnikovem predlogu za začetek stečajnega postopka 
do konca postopka prisilne poravnave.33 
 
Družba je predlogu za začetek postopka prisilne poravnave priložila poročilo o finančnem 
položaju in poslovanju podjetja, načrt finančnega prestrukturiranja družbe, poročilo 
pooblaščenega ocenjevalca vrednosti podjetij in poročilo neodvisnega revizorja o finančnem 
položaju in poslovanju dolžnika. Upoštevajoč dejstvo, da je družba predlogu za pričetek 
postopka prisilne poravnave priložila vse potrebne priloge, je Okrožno sodišče v Mariboru 
izdalo sklep o začetku postopka prisilne poravnave, opr. št. St 29/2011 z dne 13. 1. 2011. 
 
Iz poročila o finančnem položaju in poslovanju podjetja je razvidno, da so imeli upniki na dan 
30. 9. 2010 do družbe T-2 d.o.o.: 
 112.680.001,00 EUR navadnih terjatev, 
 435.869,96 EUR prednostnih terjatev, 
 124.849.015,87 EUR ločitvenih (zavarovanih) terjatev in 
 84.482.269,20 EUR zabilančnih obveznosti (postavke, ki ne pomenijo sredstev ali 
obveznosti do virov sredstev ter niso izkazane v bilanci stanja, morajo pa biti izkazane 
v njenem nadaljevanju, ker nakazujejo omejitve pri sredstvih ali možne obveznosti, ki 
utegnejo ob določenem pojavu resnično vplivati na finančno stanje in poslovni izid34). 
                                                 
33 Okrožno sodišče v Mariboru, sklep opr. št. St 29/2011 z dne 6. 1. 2011. 
34 Zveza računovodij, finančnikov in revizorjev Slovenije. Pojmovnik: zabilančne postavke. 
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Prav tako iz poročila izhaja, da je imela družba zgolj 169.575.232 EUR sredstev. Posledično so 
obveznosti presegale sredstva za 68.526.631 EUR, pri čemer so bile obveznosti v pretežni meri 
kratkoročnega značaja, sredstva na drugi strani pa večinoma dolgoročna (94% vseh sredstev).35 
3.2.1. Načrt finančnega prestrukturiranja družbe 
Družba je predlogu za začetek postopka prisilne poravnave priložila načrt finančnega 
prestrukturiranja, sestavni del katerega je skladno z 2. točko 1. odstavka 145. člena ZFPPIPP 
tudi predlog prisilne poravnave. V predmetnem načrtu finančnega prestrukturiranja je družba 
podala predlog zmanjšanja in odložitve zapadlosti navadnih terjatev upnikov, pri čemer bi 
družba terjatve upnikov poplačala v sedmih obrokih (v letih od 2012 do 2018), skupen znesek 
plačila pa bi znašal 34,60% celote terjatev navadnih upnikov. Plačilo prednostnih in 
zavarovanih terjatev je bilo predvideno v celoti (100%), pri čemer je družba na podlagi cenitve 
zastavljenih nepremičnin in premičnin terjatve ločitvenih upnikov razdelila na zavarovani 
(45.032.281,72 EUR) in v presežku na nezavarovani del (79.816.734,15 EUR). Predlog prisilne 
poravnave ni vseboval alternativne ponudbe upnikom – pretvorba terjatev v deleže.36 
 
Po začetku postopka prisilne poravnave je upniški odbor, ki je bil oblikovan skladno z 
oddelkom 3.5 ZFPPIPP in je štel 9 upnikov, podal predlog za vključitev alternativne ponudbe 
v predlog prisilne poravnave. Prav tako je dolžnik, družba T-2 d.o.o., pridobil nove cenitve 
nepremičnin, ki so bistveno vplivale na finančni položaj družbe. Posledično je družba sodišču 
predložila nov načrt finančnega prestrukturiranja (sNFP), ki ga je Okrožno sodišče v Mariboru 
dovolilo s sklepom o dovoljenju za spremembo načrta finančnega prestrukturiranja, opr. št. St 
29/2011 z dne 5. 5. 2011. Hkrati je družba sodišču posredovala in javno objavila tudi novo 
poročilo pooblaščenega ocenjevalca vrednosti podjetij in poročilo o finančnem položaju in 
poslovanju podjetja, iz katerega je razvidno, da ima družba po opravljenih novih cenitvah za 
208.391.291 EUR sredstev (od tega 95,10% dolgoročnih). Posledično obveznosti še vedno 
presegajo sredstva za 29.710.572 EUR.37 
 
Skladno z novimi cenitvami vrednosti nepremičnin in premičnin v lasti družbe, je družba v 
sNFP na novo opredelila položaj zavarovanih upnikov. Upoštevajoč dejstvo, da je bila tržna 
vrednost zastavljenih sredstev ocenjena v višini 55.117.528,00 EUR, so bile zavarovane terjatve 
                                                 
35 T - 2 d.o.o. (2010), Poročilo o finančnem položaju in poslovanju podjetja, str. 36. 
36 T - 2 d.o.o. (2010), Načrt finančnega prestrukturiranja družbe, str. 34. 
37 T - 2 d.o.o. (2011), Poročilo o finančnem položaju in poslovanju podjetja, str. 40. 
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upnikov razdeljene na zavarovani del (55.117.528,00 EUR) in v presežku na nezavarovani del 
(69.731.487,87 EUR), ki predstavlja navadne terjatve do družbe.38 
 
Družba je v predlogu prisilne poravnave podala tako predlog prisilne poravnave z zmanjšanjem 
in odložitvijo zapadlosti terjatev, kot tudi alternativni predlog prisilne poravnave s pretvorbo 
terjatev v deleže, ki sta podrobneje predstavljena v nadaljevanju. 
 
1. Predlog prisilne poravnave z zmanjšanjem in odložitvijo zapadlosti terjatev 
Družba je določila naslednje poplačilo terjatev upnikov: 
a) prednostne terjatve – poplačilo v celoti (100%) 
b) zavarovane terjatve – poplačilo v celoti (100%) ocenjene vrednosti zastavljenih 
sredstev, v presežku gre za navadne terjatve, in 
c) navadne terjatve – poplačilo v višini 44,00% celote najkasneje v roku devetih let 
po pravnomočnosti sklepa o potrditvi prisilne poravnave, pri čemer se terjatve 
od začetka prisilne poravnave do poteka roka za poplačilo obrestujejo po letni 
obrestni meri 0%. 
 
Sredstva za poplačilo terjatev upnikov naj bi družba zagotovila predvsem z dobički iz 
poslovanja med leti 2012 in 2020 in prodajo zavarovanega dela nepremičnin ter 
premičnin (za poplačilo ločitvenih upnikov). Navedeno je družba utemeljila s projekcijo 
poslovanja družbe v prihodnjih letih, ki je podrobneje analizirana v 5. poglavju te 
naloge. 
 
Slika 4: Poplačilo terjatev upnikov po predlogu prisilne poravnave 
 
Vir: AUDIT - IN d.o.o. (2011), Poročilo pooblaščenega ocenjevalca vrednosti podjetij, str. 12. 
 
                                                 
38 T - 2 d.o.o. (2011), Čistopis spremenjenega načrta finančnega prestrukturiranja družbe, str. 42. 
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2. Alternativni predlog prisilne poravnave s pretvorbo terjatev v deleže 
Po začetku postopka prisilne poravnave je upniški odbor skladno z 2. točko 2. odstavka 
199a. člena ZFPPIPP sprejel sklep o povečanju osnovnega kapitala družbe z novimi 
vložki. V tej zvezi je bilo izvedeno zmanjšanje osnovnega kapitala družbe za pokrivanje 
izgube skladno s 379. členom Zakona o gospodarskih družbah (ZGD-1) in sočasno 
povečanje osnovnega kapitala družbe z novimi vložki. Povečanje osnovnega kapitala 
družbe je bilo določeno v višini največ do 1.000.000,00 EUR. 
 
Okrožno sodišče v Mariboru je objavilo poziv upravičencem do vpisa in vplačila novih 
denarnih vložkov v osnovni kapital družbe T-2 d.o.o., pri čemer je bilo določeno 
menjalno razmerje 1 EUR terjatve za 1 EUR nominalnega zneska osnovnega vložka. 
Prav tako je bil določen minimalni prag uspešnosti ponudbe, ki je znašal 10.000,00 
EUR. Pravico do vplačila denarnih vložkov so imeli vsi upniki, katerih terjatve so bile 
vključene v seznam navadnih terjatev do družbe, navedenem v Poročilu o finančnem 
položaju družbe T-2 d.o.o., in vsaka oseba, ki je imela na dan sprejema sklepa položaj 
družbenika družbe T-2 d.o.o.39 
 
V roku je ponudbo za konverzijo terjatev v lastniški delež družbe sprejelo šest upnikov, 
pri čemer je bilo s konverzijo v osnovni kapital družbe prenesenih 350.350,00 EUR 
terjatev predmetnih upnikov.40 
 
Družba je v sNFP skladno s 4. točko 1. odstavka 145. člena ZFPPIPP predvidela tudi druge 
ukrepe finančnega prestrukturiranja, ki so se nanašali na izboljšanje stroškovne učinkovitosti, 
spremembo cenovne politike, razvoj novih produktov, itd. Podrobnejša obravnava predmetnih 
ukrepov ni predmet te naloge. 
 
Prav tako je bila sestavni del načrta finančnega prestrukturiranja skladno s 3. točko 1. odstavka 
145. člena ZFPPIPP ocena deleža plačila nezavarovanih terjatev upnikov in rokov za njihovo 
plačilo v primeru, da bi bil nad dolžnikom začet stečajni postopek, ki je podrobneje 
obravnavana v 5. poglavju te naloge. 
 
                                                 
39 T - 2 d.o.o. (2011),  Poziv upravičencem do vpisa in vplačila novih denarnih vložkov v osnovni kapital družbe 
T-2 d.o.o., str. 2-3. 
40 T - 2 d.o.o. (2011), Poročilo upravitelja o vpisu in plačilu novih denarnih vložkov v osnovni kapital, str. 2. 
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Mnenje k sNFP je podal tudi pooblaščeni ocenjevalec vrednosti podjetij, ki je potrdil i) da je 
družba insolventna, ii) da obstoji najmanj 50% verjetnost, da bo izvedba sNFP omogočila 
takšno finančno prestrukturiranje družbe, da bo slednja postala kratkoročno in dolgoročno 
plačilno sposobna, in iii) da obstoji najmanj 50% verjetnost, da bodo upnikom družbe s 
potrditvijo prisilne poravnave zagotovljeni boljši pogoji poplačila njihovih terjatev, kot v 
primeru začetka stečajnega postopka.41 
3.2.2. Glasovanje o prisilni poravnavi 
Okrožno sodišče v Mariboru je dne 13. 7. 2011 izdalo poziv upnikom za glasovanje o sprejetju 
prisilne poravnave, pri čemer so imeli upniki en mesec časa, da oddajo glasovnice. 
 
Po izteku roka za oddajo glasovnic je upraviteljica v predmetnem postopku prisilne poravnave 
objavila poročilo o izidu glasovanja o sprejetju prisilne poravnave. Iz navedenega poročila je 
razvidno, da so osnovo za glasovanje predstavljale priznane in verjetno izkazane navadne 
terjatve upnikov v skupni višini 138.537.237,95 EUR, pri čemer so imele vse terjatve 
(glasovalni) količnik 1. V postopku prisilne poravnave je glasovnice veljavno oddalo 105 
upnikov, pri čemer je za prisilno poravnavo glasovalo 100 upnikov, ki so predstavljali 
104.543.402,13 EUR osnove terjatev oziroma 75,46% zneska osnove. Proti prisilni poravnavi 
je glasovalo 5 upnikov, 59 upnikov pa ni glasovalo (skladno z 2. odstavkom 206. člena 
ZFPPIPP se šteje, da je upnik, ki do poteka roka za oddajo glasovnic ni oddal glasovnice, 
glasoval proti sprejetju prisilne poravnave), pri čemer je skupni znesek njihovih terjatev znašal 
33.993.835,79 EUR oziroma 24,54% osnove.42 
 
Upoštevajoč zgoraj navedeno je Okrožno sodišče v Mariboru izdalo sklep o potrditvi prisilne 
poravnave, s katerim je potrdilo prisilno poravnavo s sledečo vsebino: 
 delež plačila terjatev navadnih upnikov: 44%, 
 rok za plačilo terjatev upnikov: devet let od pravnomočnosti sklepa o potrditvi prisilne 
poravnave, in 
 terjatve upnikov se do poteka roka za poplačilo ne obrestujejo. 
Hkrati je sodišče v sklepu obrazložilo, da skladno s 1. odstavkom 212. člena ZFPPIPP potrjena 
prisilna poravnava učinkuje za vse terjatve upnikov do dolžnika, ki so nastale do začetka 
postopka prisilne poravnave (tj. 13. 1. 2011), ne glede na to, ali je upnik to terjatev prijavil v 
                                                 
41 AUDIT - IN d.o.o. (2011), Poročilo pooblaščenega ocenjevalca vrednosti podjetij, str. 71. 
42 T - 2 d.o.o. (2011), Poročilo upravitelja o izidu glasovanja o sprejetju prisilne poravnave, str. 1-2. 
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postopku prisilne poravnave. Pravnomočni sklep o potrditvi prisilne poravnave predstavlja 
izvršilni naslov za prisilno izterjavo terjatev, ugotovljenih v postopku prisilne poravnave, v 
deležu, rokih in z obrestmi, določenimi v potrjeni prisilni poravnavi43. 
 
Zoper predmetni sklep o potrditvi prisilne poravnave je v pritožbenem roku pritožbo vložil 
upnik TELEKOM SLOVENIJE d.d., pri čemer je Višje sodišče v Ljubljani s sklepom, opr. št. 
Cst 22/2012 z dne 16. 2. 2012, pritožbo zavrnilo. S tem je sklep o potrditvi prisilne poravnave 
postal pravnomočen. 
  
                                                 
43 Sklep Okrožnega sodišča v Mariboru, opr. št. St 29/2011 z dne 28. 11. 2011 
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4. PRAVNA ANALIZA POSTOPKA PRISILNE PORAVNAVE NAD 
DRUŽBO T - 2 d.o.o. 
V predmetnem poglavju so izpostavljeni posamezni vsebinski elementi, povezani s postopkom 
prisilne poravnave nad družbo T-2 d.o.o. V prvem delu je obravnavan položaj ločitvenih 
upnikov družbe z vidika zavarovanja njihovih terjatev do družbe, pri čemer je v tej zvezi 
obravnavana predvsem veljavnost ustanovitve zastavne pravice na optičnem omrežju. V 
drugem delu pa je sprva predstavljen stečajni postopek, ki se je prav tako vodil nad družbo, 
čemur sledi podrobnejša analiza temeljnih problemskih vprašanj v tej zvezi. 
4.1. Zastavne pravice ločitvenih upnikov 
Kot že izpostavljeno v poglavju 3.1., je družba izgradnjo lastnega optičnega omrežja financirala 
deloma z lastnimi sredstvi, deloma pa s posojilom v višini 120 milijonov EUR. V tej zvezi je iz 
Poročila o finančnem položaju in poslovanju podjetja, ki ga je družba objavila v postopku 
prisilne poravnave, razvidno, da gre v konkretnem primeru za sindicirano posojilo (»Posojilo, 
kjer skupina bank (dve ali več) priskrbi finančna sredstva posameznemu kreditojemalcu pod 
enotnimi pogoji, ki veljajo za vse banke, udeležene v postopku.«44) sindikata bank, ki ga je 
nasproti družbi predstavljala družba NLB d.d. Posojilo je bilo odobreno na podlagi kreditne 
pogodbe, ki je hkrati predstavljala podlago za sklenitev dodatnih sporazumov o zavarovanju 
terjatev, s katerimi so bile ustanovljene zastavne pravice na različnih nepremičninah in 
premičninah.45 V tej zvezi velja izpostaviti predvsem zastavne pravice na premičninah, v 
primeru katerih gre primarno za zastavne pravice ustanovljene na premičninah, ki tvorijo 
optično omrežje družbe T - 2 d.o.o. na različnih lokacijah. 
4.1.1. Zastavna pravica in neposestna zastavna pravica na premičnini 
Temeljni pravni predpis na področju stvarnega prava predstavlja (SPZ). Slednji vsebuje 
materialne določbe, ki urejajo stvarnopravna razmerja med subjekti in se nanašajo na stvarne 
pravice – lastninsko pravico, zastavno pravico, služnosti, pravico stvarnega bremena in stavbno 
pravico. SPZ tako pojem zastavne pravice, kot pravice stvarnega prava, definira v 128. členu, 
kjer določa, da je zastavna pravica pravica zastavnega upnika, da se zaradi neplačila zavarovane 
terjatve ob njeni zapadlosti poplača skupaj z obrestmi in stroški iz vrednosti zastavljenega 
predmeta pred vsemi drugimi upniki zastavitelja. 
                                                 
44 Združenje bank Slovenije (2018), Bančni slovar: sindicirano posojilo. 
45 T - 2 d.o.o. (2011), Poročilo o finančnem položaju in poslovanju podjetja, str. 33-35. 
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Za ustrezno razumevanje zastavne pravice je potrebno izpostaviti dve pomembni načeli, ki 
neposredno opredeljujeta pravno naravo zastavne pravice. Prvo je načelo akcesornosti, ki izhaja 
že iz zgoraj navedenega 128. člena SPZ. Zastavna pravica po svoji naravi ni samostojna, temveč 
je akcesorna (postranska) pravica, ki je vezana na obstoj zavarovane terjatve. Zavarovana 
terjatev (npr. terjatev do glavnega dolžnika) tako opredeljuje glavno pravico (v tej zvezi velja 
opozoriti na opredelitev različnih vrst upravičenj izhajajočih iz pravic obligacijskega prava, ki 
so bila opredeljena v točki 1.2.7.), zastavna pravica pa je napram slednji podrejena in ne more 
obstajati, če hkrati ne obstaja zavarovana terjatev. Načelo akcesornosti tako ne vpliva zgolj na 
nastanek zastavne pravice (jo je mogoče ustanoviti le v primeru obstoja zavarovane terjatve), 
temveč tudi na prenos (s cesijo zavarovane terjatve na novega upnika hkrati samodejno preide 
tudi zastavna pravica) in prenehanje (če preneha zavarovana terjatev, preneha tudi zastavna 
pravica) zastavne pravice.46 
 
Drugo načelo, katero je smiselno izpostaviti, je načelo specialnosti, ki sicer spada med temeljna 
načela stvarnega prava. Skladno z navedenim načelom, ki ga SPZ definira v 7. členu, je lahko 
predmet stvarnih pravic samo individualno določena stvar. Upoštevajoč navedeno in splošno 
definicijo zastavne pravice iz 128. člena ZFPPIPP, je zastavno pravico mogoče ustanoviti le na 
individualno določeni stvari, pravici in vrednostnem papirju. V tej zvezi velja opozoriti, da se 
načelo specialnosti nanaša le na razpolagalne pravne posle (»pravni posel, s katerim se pravica 
neposredno prenese, obremeni, spremeni ali ukine in temelji na veljavnem zavezovalnem 
pravnem poslu«47) ter ne velja za zavezovalne pravne posle (»pravni posel, ki ustvarja 
obveznost prenosa, obremenitve, spremembe ali ukinitve pravice«48), pri katerih je skladno s 
pravili obligacijskega prava dovolj, da je predmet obveznosti določen oziroma določljiv. 
 
Zastavno pravico je mogoče podrobneje razdeliti na tri vrste zastavnih pravic, in sicer: 
 zastavno pravico na nepremičninah, 
 zastavno pravico na premičninah, ki se nadalje deli na posestno in neposestno zastavno 
pravico, ter 
 zastavno pravico na pravicah. 
 
                                                 
46 Juhart, M., Tratnik, M. in Vrenčur, R. (2018), Stvarnopravni zakonik (SPZ) : s komentarjem, str. 732 
47 Dugar, G., Fajfar, T., Humar, M. in drugi (2018), Pravni terminološki slovar, str. 313. 
48 Dugar, G., Fajfar, T., Humar, M. in drugi (2018), Pravni terminološki slovar, str. 405. 
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Upoštevajoč dejansko stanje v primeru družbe T - 2 d.o.o., je mogoče zastavne pravice 
ločitvenih upnikov na premičninah družbe opredeliti kot neposestne zastavne pravice na 
premičninah, saj zastavljeno premoženje predstavlja premično premoženje družbe, ki je po 
zastavitvi ostalo v posesti dolžnika. 
 
Institut neposestne zastavne pravice SPZ opredeljuje v 170. členu kot zastavno pravico na 
premičnini, pri kateri zastavljena premičnina ni izročena v neposredno posest zastavnemu 
upniku oziroma tretji osebi za zastavnega upnika, ampak zastavljena premičnina ostane v 
neposredni posesti zastavitelja ali tretje osebe zanj. 
 
Neposestno zastavno pravico na premičnini je mogoče ustanoviti s sporazumom, ki mora biti 
sklenjen v obliki neposredno izvršljivega notarskega zapisa. Predmetni sporazum ima dvojno 
pravno naravo in pomeni hkrati zavezovalni in razpolagalni pravni posel.  Sklenitev sporazuma 
o ustanovitvi zastavne pravice ima konstitutivno naravo, saj za veljavno ustanovitev zastavne 
pravice ni potrebno opraviti drugih procesni dejanj. Navedeno ne velja v primeru, ko je predmet 
zastavne premičnina, za katero se vodi poseben register neposestnih zastavnih pravic, kjer se 
zastavna pravica pridobi šele z vpisom v register. Sklenjen sporazum predstavlja neposredno 
izvršljiv pravni naslov in ima učinek rubeža (v izvršilnem postopku ni potrebno ponoviti rubeža 
premičnine). 
 
Poplačilo iz vrednosti zastavljene premičnine je mogoče v primeru, ko zastavitelj ob zapadlosti 
zavarovane terjatve slednje ne poravna. V tem primeru ima zastavni upnik pravico zahtevati, 
da mu zastavitelj zastavljeno premičnino izroči v neposredno posest, s čimer pridobi zastavno 
pravico na premičnini (ročna zastava). V kolikor zastavitelj zastavljene premičnine ne želi 
izročiti, lahko zastavni upnik predlaga izvršbo za izročitev stvari ali izvršbo s prodajo. V tej 
zvezi je pomembno izpostaviti razliko v pravnem položaju upnika, glede na dejstvo ali dolžnik 
zastavljeno premičnino upniku izroči v posest ali pa ne. V primeru, ko dolžnik zastavljeno 
premičnino izroči v posest ločitvenega upnika, se vedno domneva obstoj sporazuma o 
zunajsodni prodaji zastavljenega premoženja (2. odstavek 175. člena SPZ). Navedeno je 
posledica načina ustanovitve neposestne zastavne pravice, ki se lahko ustanovi le s sporazumom 
v obliki neposredno izvršljivega notarskega zapisa, kjer se predpostavlja, da je zastavni dolžnik 
na podlagi pojasnil notarja seznanjen z vsemi relevantnimi pravica upnika.49 Upnik, ki mu 
                                                 
49 Ilić, U. (2011), Uveljavljanje ločitvenih pravic zunaj sodnega postopka, str. 111. 
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dolžnik zastavljene premičnine prostovoljno ne izročiti v posest, pravice do zunajsodne prodaje 
zastavljene premičnine nima in je prisiljen varstvo svojih pravic iskati v okviru izvršilnega 
postopka pred pristojnim izvršilnim sodiščem. 
4.1.2. Zastavna pravica na optičnem omrežju 
Kot že predhodno izpostavljeno, so bile terjatve ločitvenih upnikov do družbe zavarovane z 
zastavnimi pravicami na različnih nepremičninah in premičninah v lasti družbe T - 2 d.o.o., pri 
čemer je pretežni del zastavljenih premičnin predstavljalo optično omrežje. V tej zvezi velja 
predhodno dodatno izpostaviti, da se je optično omrežje nahajalo na številnih lokacijah po 
celotni Republiki Sloveniji, pri čemer so bili v korist posameznega ločitvenega upnika 
(ločitveni upniki so sicer predstavljali skupnost bank, ki je družbi zagotovila sindicirano 
posojilo) zastavljeni zgolj posamezni (primarno lokacijsko opredeljeni) deli optičnega omrežja. 
 
Pri presoji veljavnosti ustanovitve zastavne pravice na optičnem omrežju je potrebno odgovoriti 
na dve medsebojno povezani vprašanji, in sicer i) ali je optično omrežje lahko predmet zastavne 
pravice in ii) ali je takšno zastavno pravico potrebno vpisati v register neposestnih zastavnih 
pravic in zarubljenih premičnin ter kakšen je učinek vpisa. 
 
V tej zvezi se je med družbo T - 2 d.o.o. in (DUTB), na katero so bile prenesene terjatve bank 
NLB d.d. in Banka Celje d.d. (sedaj ABANKA d.d.), pojavil spor o obstoju zastavne pravice, o 
katerem je na koncu odločilo Višje sodišče v Celju s sklepom, opr. št. VSC sklep II Ip 72/2016 
z dne 31. 3. 2016. Iz predmetnega sklepa je razvidno, da je eden izmed upnikov pred pristojnim 
organom vložil predlog za izvršbo, s katerim je predlagal cenitev in prodajo zastavljenih 
premičnin. V tej zvezi je bil izdan sklep o izvršbi z dne 13. 6. 2013. Ker je dolžnik, družba T - 
2 d.o.o., v zakonsko postavljenem roku vložil ugovor zoper predmetni sklep, je o sporu odločalo 
pristojno prvostopenjsko sodišče, ki je ugodilo ugovoru in razveljavilo sklep o izvršbi. 
Prvostopenjsko sodišče je poudarilo, da je iz notarskega zapisa, ki predstavlja izvršilni naslov, 
razvidno, da se kreditna terjatev banke zavaruje z ustanovitvijo neposestne zastavne pravice na 
objektih javne gospodarske infrastrukture – telekomunikacijskih vodih, ki sestavljajo optično 
omrežje. Prav tako je prvostopenjsko sodišče ugotovilo, da je zastavitelj zastavil objekte javne 
gospodarske infrastrukture, ki so bili vpisani v zbirnem registru gospodarske javne 
infrastrukture pri Geodetski upravi Republike Slovenije (GURS), pri čemer so bili predmetni 
objekti v register vpisani s pripadajočimi identifikatorji. Sodišče je v tej zvezi nadalje 
izpostavilo, da so bili predmeti zastave v izvršilnem naslovu opisno opredeljeni kot 
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telekomunikacijski vodi, pri čemer gre po mnenju sodišča, glede na šifrant zbirnega katastra 
gospodarske javne infrastrukture, za kabelsko kanalizacijo.50 Posledično po mnenju sodišča ni 
mogoče šteti, da je predmet zastave optično omrežje, kot celota, saj slednjega poleg kabelske 
kanalizacije sestavljajo tudi telekomunikacijski vodi, antenski stolp, objekt bazne postaje, 
antena, jašek, itd., pri čemer predmetne premičnine skladno z določbami Uredbe o registru 
neposestnih zastavnih pravic in zarubljenih premičnin (v nadaljevanju: Uredba) spadajo med 
opremo, na kateri je mogoče ustanoviti le registrsko zastavno pravico. Ker iz izvršilnega 
naslova izhaja, da slednji ne vsebuje natančnih identifikacijskih oznak nepremičnin, na katerih 
se nahaja optično omrežje, posledično ni moglo priti do ustanovitve zastavne pravice na 
celotnem optičnem omrežju, saj brez teh podatkov vpis v register neposestnih zastavnih pravic 
ni mogoč. 
 
Upnik je zoper sklep prvostopenjskega sodišča vložil pritožbo, v kateri je poudaril, da je bilo 
predmet zastave optično omrežje, kot celota, pri čemer je bil izraz telekomunikacijski vod v 
izvršilnem naslovu uporabljen zgolj zaradi zadostitve zahtevam 171. člena SPZ. Posledično je 
bila po mnenju upnika zastavna pravica pridobljena na celotnem optičnem omrežju, 
sestavljenem iz telekomunikacijskih vodov (kot zbirni stvari). 
 
Višje sodišče v Celju je pri odločanju o pritožbi upnika poudarilo, da optično omrežje ne 
predstavlja zbirne stvari, temveč skupnost stvari, ki je zgolj miselni pojem in zato ne more biti 
predmet stvarnih pravic. Prav tako takšna stvar ni sestavljena stvar, saj deli niso povezani v 
novo celoto. V tem primeru ne gre niti za odnos glavne stvari in pritikline, saj nobeno delo 
celote nima prevladujočega pomena. Posledično je po mnenju Višjega sodišča v Celju 
prvostopenjsko sodišče pravilno zaključilo, da so bili zastavljeni zgolj posamezni objekti 
gospodarske javne infrastrukture in ne optično omrežje, kot celota. Hkrati je sodišče ponovno 
potrdilo razlago prvostopenjskega sodišča, da gre v primeru telekomunikacijskih vodov za 
opremo, v pomenu Uredbe. Posledično bi morale stranke ob sklepanju notarskega zapisa vanj 
vnesti podatke o nepremičninah (parcelna številka in katastrska občina), na katerih leži oprema, 
kar bi omogočilo vpis zastavne pravice v register neposestnih zastavnih pravic in zarubljenih 
premičnin. Dodatno je sodišče pojasnilo, da tako kabelska kanalizacija, kot tudi 
telekomunikacijski vodi, niso sestavni del nepremičnine po načelu superficies solo cedit, saj 
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gre za premičnine, ki so kot samostojne stvari predmet stvarnih pravic. Ker upnik ni imel 
vpisane zastavne pravice na telekomunikacijskih vodih in/ali kabelski kanalizaciji v registru 
neposestnih zastavnih pravic in zarubljenih premičnin, je sodišče potrdilo sklep 
prvostopenjskega sodišča, da upnik ni pridobil zastavne pravic in zavrnilo pritožbo upnika. 
 
Skladno z zgoraj navedeno odločbo sodišča, je ustanovitev zastavne pravice na optičnem 
omrežju oziroma posameznih delih le-tega mogoča, saj deli optičnega omrežja niso sestavni del 
nepremičnine na oziroma v kateri ležijo. Navedeno je skladno z mnenji pravne stroke, ki v tej 
zvezi sicer poudarja, da niti trenutno veljavna ureditev v SPZ niti drug zakon ne določa 
posebnega pravila, kot izjeme od splošnega pravila o povezanosti objekta z zemljiščem, po 
katerem gospodarska javna infrastruktura ni sestavni del zemljiške parcele. Kljub navedenemu 
pa je takšen sklep mogoče logično izpeljati iz določb SPZ, saj iz 8. člena izhaja, da sestavina 
zemljišča postane samo tisti objekt ali naprava, ki je namenjena uporabi tega zemljišča. Ker 
kabelska ali druga podobna javna infrastruktura ni namenjena (neposredni) uporabi 
nepremičnine, temveč javni (splošni) uporabi, predmetna infrastruktura ne postane del 
nepremičnine. Posledično je kabelsko omrežje s pripadajočo infrastrukturo samostojna 
premična stvar in kot taka predmet samostojne lastninske pravice, ki je lahko omejena z 
zastavno pravico.51 
 
Iz odločbe je hkrati mogoče razbrati, da gre v tem primeru za t. i. registrsko neposestno zastavno 
pravico na premičnini, ki jo je potrebno primerno vpisati v register neposestnih zastavnih pravic 
in zarubljenih premičnin, katerega vodi Agencija Republike Slovenije za javnopravne evidence 
in storitve (AJPES). Vpis v predmetni register podrobneje ureja že omenjena Uredba, ki v 8. 
členu eksplicitno določa premičnine, katere se vpisujejo v register, in sicer je to mogoče za 
zaloge, opremo, motorna in tirna vozila, motorna kolesa ter prikolice in polprikolice in živali. 
Nadalje Uredba določa, da se premičnine v register vpisujejo z enoličnim identifikacijskim 
znakom. Upoštevajoč dejstvo, da gre v primeru optičnega omrežja oziroma njegovih 
posameznih delov po mnenju sodišča za opremo, enolični identifikacijski znak v tem primeru 
skladno z 11. členom Uredbe predstavlja oznaka prostora, in sicer i) parcelna številka 
nepremičnine in oznaka katastrske občine, v kateri se nahaja oprema; ii) identifikacijska 
številka objekta ali dela objekta; in iii) ulica, hišna številka, kraj in pošta, kjer se nahaja objekt. 
V kolikor se oprema ne nahaja v objektu, se kot enolični identifikacijski znak navedejo zgolj 
                                                 
51 Plavšak, N., Vrenčur, R. in drugi (2018), Zastavna pravica, str. 48. 
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podatki o nepremičnini sami. Uredba dodatno določa, da se mora pri vpisu opreme poleg zgoraj 
navedenih podatkov navesti tudi vrsta opreme in opcijsko še podatki o letu izdelave, 
proizvajalcu, namenu uporabe, številu kosov in vrednosti. 
 
Iz zgoraj navedene sodne Višjega sodišča v Celju je razvidno, da so bile stranke pri sklepanju 
notarskega zapisa, s katerim je bila dogovorjena ustanovitev zastavne pravica na zadevnih 
premičninah, premalo skrbne, saj v notarski zapis niso vnesle podatkov o parcelni številki 
nepremičnine in katastrski občini. Posledično vpis zastavne pravice v register neposestnih 
zastavnih pravic in zarubljenih premičnin na podlagi predmetnega notarskega zapisa ni mogoč. 
 
Upoštevajoč zgoraj navedeno se pojavi nadaljnje vprašanje, ali je med DUTB in družbo T - 2 
d.o.o., kljub odsotnosti vpisa zastavne pravice v zadevni register, prišlo do ustanovitve zastavne 
pravice. Višje sodišče v Celju v tej zvezi poudari, da upnik ni pridobil zastavne pravice, saj 
zastavne pravice ni vpisal v register neposestnih zastavnih pravic in zarubljenih premičnin. Po 
mnenju sodišča ima vpis v predmetni register oblikovalni (konstitutivni) učinek in tako 
predstavlja enega izmed pogojev, da do nastanka zastavne pravice sploh pride. Navedeno 
stališče sodišča je skladno z določbo 4. odstavka 171. člena SPZ, ki določa, da v primerih, ko 
so predmet zastave premičnine, za katere se vodi poseben register, zastavna pravica nastane z 
vpisom zastavne pravice v tem registru, ki jo na podlagi notarskega zapisa pristojni organ opravi 
na zahtevo notarja. 
 
Predmetnemu pravnemu stališču ne sledi del pravne stroke, saj posamezni avtorji navajajo, da 
neposestna zastavna pravica veljavno nastane tudi brez vpisa v register neposestnih zastavnih 
pravic in zarubljenih premičnin. Plavšak in Vrenčur tako v svojem delu navajata, da neposestna 
zastavna pravica na premičnini veljavno nastane že s sklenitvijo izvršljivega notarskega zapisa, 
ki vsebuje zastaviteljevo voljo, da se njegova lastninska pravica na zastavljeni premičnini omeji 
z ustanovitvijo zastavne pravice v korist zastavnega upnika. Avtorja nadalje navajata, da lahko 
zastavni upnik kot pridobitelj v razmerju do lastnika kot odsvojitelja (sodno ali zunajsodno) 
uveljavlja prednostno poplačilno upravičenje že od trenutka, ko je bil sklenjen sporazum v 
obliki notarskega zapisa. Posledično za nastop tega učinka ni pomembno, ali je zastavni upnik 
od notarja že zahteval, da vloži zahtevo za vpis neposestne zastavne pravice v register. Prav 
tako avtorja navajata, da v primeru odsvojitve zastavljene premičnine neposestna zastavna 
pravica preneha in ne učinkuje napram novemu lastniku premičnine, ne glede na to ali je bila 
zastavna pravica ustrezno vpisana v register. Smiselno enako velja za neposestno zastavno 
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pravico na zalogah ali opremi, ki naj bi po mnenju avtorjev prenehala že zgolj s tem, ko se 
zastavljeno premičnino prenese iz prostora, v katerem naj bi se nahajala (kot izpostavljeno že 
predhodno, je navedba natančne lokacije zastavljene premičnine bistveni sestavni del 
enoličnega identifikacijskega znaka). Posledično naj bi bil po mnenju avtorjev edini učinek 
vpisa v register neposestnih zastavnih pravic in zarubljenih premičnin to, da je podlaga za 
pravno fikcijo predloga za izvršbo oziroma priglasitev terjatve v izvršilnem postopku, v 
katerem je sodišče na predlog drugega upnika opravilo prodajo premičnine.52 
 
Smiselno enako v svojem prispevku navaja Verčko, ki v tej zvezi dodatno poudarja, da ima 
notarski sporazum dvojno pravno naravo in pomeni hkrati zavezovali in razpolagalni pravni 
posel. Posledično ima vpis zastavne pravice v register zgolj pomen drugega pogoja za nastanek 
zastavne pravice. Avtor dodatno izpostavlja odločbo Ustavnega sodišča Republike Slovenije, 
opr. št. Up 591/10, v kateri je sodišče poudarilo, da lastninska pravica kot absolutna pravica z 
erga omnes učinkom začne učinkovati v polnem obsegu šele z vpisom v zemljiško knjigo. 
Vendar pa v razmerju med prenositeljem in pridobiteljem lastninska pravica prične učinkovati 
že, ko prenositelj izstavi in izroči pridobitelju primerno zemljiškoknjižno dovolilo. Upoštevajoč 
navedeno avtor zagovarja stališče, da v primeru ustanovitve neposestne zastavne pravice s 
sklenitvijo sporazuma, kot razpolagalnega pravnega posla, ne nastopijo učinki nasproti tretjim, 
nastopijo pa nasproti zastavitelju, ki je svojo pravico s sklenitvijo sporazuma že omejil. Tako 
ima vpis zastavne pravice v register konstitutivne učinke zgolj v pomenu publicitetnih učinkov 
nasproti tretjim, ne pa tudi v pomenu konstitutivnih učinkov v smislu njenega nastanka.53 
 
Posamezni zgoraj navedeni argumenti, ki zagovarjajo odstop od stroge obličnosti pri vpisu 
neposestne zastavne pravice v register neposestnih zastavnih pravi in zarubljenih premičnin, so 
smiselni in upravičeni. Vendar kljub temu menim, da je trenutno veljavna ureditev v 4. odstavku 
171. člena SPZ zelo jasna in nepogojna pri določanju, da neposestna zastavna pravica na 
premičnini nastane z vpisom zastavne pravice v register neposestnih zastavnih pravic in 
zarubljenih premičnin. Posledično je brez sočasne spremembe relevantnih zakonski določb le 
stežka utemeljeno odstopiti od trenutno veljavne ureditve. 
 
                                                 
52 Plavšak, N. in Vrenčur, R. (2018), Neposestna zastavna pravica in pomen njenega vpisa v register neposestnih 
zastavnih pravic, str. 445-460. 
53 Plavšak, N., Vrenčur, R. in drugi (2018), Zastavna pravica, 194-197. 
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Nadalje menim, da ni mogoče pritrditi mnenju avtorjev, da s prenosom lastninske pravice na 
zastavljeni premičnini pride do prenehanja zastavne pravice. SPZ namreč v 4. odstavku 177. 
člena določa, da se v primeru, ko je premičnina vpisana v register neposestnih zastavnih pravic, 
nihče ne more sklicevati na to, da ni poznal podatkov o zastavni pravici, ki so vpisani v tem 
registru. Posledično pridobitelj lastninske pravice ne bo uspel z ugovorom, da ni poznal 
pravnega stanja premičnine oziroma ni razpolagal z informacijami o obstoju zastavne pravice. 
Stališče, da pretirana strogost v tej zvezi ni smiselna, po mojem mnenju ni pravno vzdržno in 
vodi v pretirano spodbujanje nevednosti v pravnem prometu. 
 
Navsezadnje menim, da je nesmotrno slediti stališču avtorjev o prenehanju zastavne pravice na 
opremi v primeru prenosa zastavljene opreme iz prostora, kjer se nahaja. Predmetno stališče je 
smiselno v primeru zastavne pravice na zalogah, saj gre v tem primeru za premičnine, ki jih 
(praviloma) samostojno ni mogoče identificirati, zaradi česar je lokacijska identifikacija poleg 
navedbe vrste zalog bistveni identifikator pri vpisovanju zastavne pravice v register. Prav tako 
je v primeru zalog ohlapnejša ureditev smiselna, saj bi pretirana individualizacija zalog 
pomenila prekomerno obremenitev zastavitelja, kateremu ne bi bilo omogočeno redno 
posodabljanje zalog. Navedeno pa precej redkeje velja za zastavno  pravico na opremi, saj gre 
v tem primeru praviloma za premičnine, ki jih je individualno lažje identificirati. Temu 
smiselno sledi Uredba, ki poleg lokacijskih podatkov pri vpisu zastavne pravice v register 
zahteva tudi navedbo vrste opreme in hkrati dopušča vpis drugih identifikacijskih podatkov 
(leto izdelave, ime proizvajalca, namen njene uporabe, število kosov in vrednost opreme). 
Hkrati gre v primeru opreme (praviloma) za premičnine, ki so v trajnejši lasti oziroma posesti 
zastavitelja in predstavljajo pomemben del premoženja slednjega. Upoštevanje zgoraj 
navedenega stališča bi močno okrnilo pravni položaj zastavnih upnikov, saj slednji v primeru 
samovoljnega ravnanja s strani zastavitelja (npr. prenos zastavljene premičnine na tretjo osebo 
ali zgolj prenos iz prostora, kjer naj bi se oprema nahajala) ne bi imeli nikakršnih možnosti za 
uveljavitev svojega poplačilnega upravičenja. Navsezadnje stališče avtorjev nima neposredne 
pravne podlage v SPZ, saj slednji v okviru določb, ki urejajo neposestna zastavno pravico na 
premičnini, prenehanja zastavne pravice ne ureja. Upoštevajoč analogno uporabo določb o 
prenehanju hipoteke, do prenehanja zastavne pravice pride zgolj v primeru izbrisa iz registra, v 




4.2. Stečajni postopek nad družbo T - 2 d.o.o. 
Drugi del pravne analize prisilne poravnave se nanaša na stečajni postopek, ki se je vodil nad 
družbo T - 2 d.o.o. V tej zvezi je sprva predstavljen kronološki potek stečajnega postopka, 
čemur sledi podrobnejša pravna analiza bistvenih pravnih vprašanj, ki se pojavljajo v tej zvezi. 
V tej zvezi velja predhodno izpostaviti, da so se nad dolžnikom, družbo T - 2 d.o.o., dejansko 
vodili trije ločeni stečajni postopki, pri čemer v predmetni magistrski nalogi njihovo obravnavo 
zaradi medsebojne smiselne povezanosti združujem v enotno analizo. 
 
Prvi stečajni postopek je bil pričet na predlog upnikov, imetnikov ločitvenih pravic na podlagi 
že predhodno omenjenega sindiciranega posojila. Upniki so v predlogu za začetek postopka 
stečaja zatrjevali, da je družba T - 2 d.o.o. insolventna, saj več kot več kot dve meseca zamuja 
s plačilom terjatev v skupni višini 108 milijonov EUR. Pri tem so se upniki oprli na domnevo 
insolventnosti iz 2. alineje 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP, skladno s katero velja, da 
je dolžnik nad katerim je tekel postopek prisilne poravnave trajneje nelikviden, če za več kot 
dva meseca zamuja s plačilom svojih obveznosti do ločitvenih upnikov, ki so nastale pred 
začetkom postopka prisilne poravnave ali poenostavljene prisilne poravnave. Upniki so bili 
mnenja, da potrjena prisilna poravnava ni posegla v predhodno dogovorjene roke plačila, tek 
obresti ter obseg plačila terjatev upnikov. Dodatno so se upniki v kasnejših vlogah oprli tudi na 
domnevo trajnejše nelikvidnosti po 3. alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP, saj naj bi 
po mnenju upnikov dolžnik zamujal z izvedbo ukrepov finančnega prestrukturiranja, ki jih je 
določil v sNFP. Dolžnik je svoj ugovor zoper predlog za začetek postopka stečaja oprl na 
določbo 3. odstavka 213. člena ZFPPIPP in tako vztrajal, da dokler prodaja zastavljenih stvari 
ni zaključena, ni mogoče ugotoviti višine poplačila terjatev ločitvenih upnikov iz zastavljenega 
premoženja, zaradi česar do takrat ne more priti do nastanka zamude. Dodatno je dolžnik 
navedel prepričanje, da se imajo upniki pravico poplačati samo iz predmeta zavarovanja, v 
preostalem (nezavarovanem) delu pa naj bi bili upniki poplačani skladno s pravnomočno 
potrjeno prisilno poravnavo. Posledično po mnenju dolžnika slednji ni obvezan tekoče 
poplačevati terjatev upnikov iz drugega premoženja.54  
 
O predlogu upnikov je odločalo Okrožno sodišče v Ljubljani, ki je s sklepom opr. št. St 
2340/2014 z dne 16. 9. 2014, predlogu ugodilo in pričelo stečajni postopek nad družbo T - 2 
                                                 
54 Hrastnik, B. (2018), Učinki prisilne poravnave na zavarovane terjatve in domneve insolventnosti po 
pravnomočno potrjeni prisilni poravnavi, str. 42-43. 
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d.o.o. V obrazložitvi je sodišče zavrnilo dolžnikov ugovorni razlog, da se lahko ločitveni upniki 
poplačajo zgolj iz zastavljenega premoženja, dolžnik pa jih ni dolžan poplačevati iz doseženega 
denarnega toka. Nadalje je sodišče poudarilo, da argumentacija dolžnika negira možnost 
uporabe 2. alineje 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP, saj dejanski stan zamude v tem 
primeru nikdar ne bi nastal (če bi se upnik lahko poplačal le v izvršilnem postopku brez 
sodelovanja dolžnika). 
 
Dolžnik je zoper sklep o začetku postopka stečaja vložil pritožbo, o kateri je odločalo Višje 
sodišče v Ljubljani, ki je s sklepom, opr. št. Cst 485/2014 z dne 29. 10. 2014, pritožbi dolžnika 
ugodilo, razveljavilo sklep prvostopenjskega sodišča in zadevo vrnilo prvostopenjskemu 
sodišču v ponovno odločanje. Sodišče je v prvem delu obrazložitve sicer navedlo, da glede 
zavarovanega dela terjatve ločitvenih upnikov velja, da je terjatev zapadla skladno z osnovnim 
poslom, iz katerega terjatev izvira, saj potrjena prisilna poravnava ne učinkuje za zavarovane 
terjatve. Vendar pa je sodišče v drugem delu obrazložitve hkrati navedlo, da je potrebno zamudo 
glede na zapadlost terjatve po 2. alineji 3. točke 231. člena ZFPPIPP, ki torej predstavlja 
zamudo z izpolnitvijo temeljne obligacijske pravice upnika, ločiti od zamude pri načinu 
poplačila ločitvenih upnikov, ki je stvarnopravna pravica upnikov, da se poplačajo le po 
unovčenju dolžnikovega premoženja, na katerem imajo upniki ločitveno pravico in ki 
predstavlja abstraktni dejanski stan iz 2. alineje 2. točke 2. odstavka 4. člena ZFPPIPP. 
Posledično bi bilo po mnenju sodišča zamudo v smislu 2. alineje 2. točke 2. odstavka 14. člena 
ZFPPIPP dolžniku mogoče očitati le v primeru, če bi dolžnik premoženje, obremenjeno z 
ločitveno pravico prodal, pri čemer ločitvenih upnikov iz kupnine ne bi poplačal. Dodatno je 
sodišče kot materialnopravno zmotno ocenilo stališče, da je dolžnik tudi po pravnomočno 
končanem postopku prisilne poravnave dolžan upnike poplačevati iz tekočih denarnih prilivov. 
 
V ponovljenem postopku pred prvostopenjskim sodiščem je Okrožno sodišče v Ljubljani 
presojalo predvsem obstoj domneve insolventnosti po 3. alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena 
ZFPPIPP, ki se nanaša na izvajanje drugih ukrepov finančnega prestrukturiranja. V tej zvezi je 
sodišče postavilo izvedenko, ki je podala mnenje, da se predvideni ukrepi vsaj delno izvajajo. 
Sodišče je mnenju izvedenke sledilo in sklenilo, da predmetna domneva insolventnosti ni 
izpolnjena. Hkrati je sodišče presojalo obstoj domneve insolventnosti po 2. alineji 2. točke 2. 
odstavka 14. člena ZFPPIPP, pri čemer je v svoji obrazložitvi v celoti sledilo zgoraj 
navedenemu sklepu Višjega sodišča v Ljubljani, opr. št. Cst 485/2014 z dne 29. 10. 2014. 
Posledično je Okrožno sodišče v Ljubljani, v ponovnem postopku odločanja o predlogu za 
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začetek postopka stečaja, predlog upnikov s sklepom, opr. št. St 2340/2014 z dne 22. 6. 2015, 
zavrnilo. 
 
Ker so upniki z odločitvijo sodišča niso strinjali, so zoper zgoraj navedeni sklep podali pritožbo. 
Višje sodišče v Ljubljani je s sklepom, opr. št. Cst 456/2015 z dne 5. 8. 2015, pritožbi upnikov 
ugodilo, spremenilo sklep prvostopenjskega sodišča in ponovno (drugič) začelo postopek stečaj 
nad družbo T - 2 d.o.o. Sodišče je ugotovilo, da je podana zakonska domneva insolventnosti po 
3. alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP, saj dolžnik po mnenju sodišča zamuja z 
izvajanjem drugih ukrepov finančnega prestrukturiranja. Sodišče je v tej zvezi izpostavilo, da 
ima zamujanje z izvajanjem predmetnih ukrepov enako težo kot ostale zakonske domneve 
insolventnosti, pri čemer nasprotno stališče prvostopenjskega sodišča nima nikakršne podlage 
v zakonu. Hkrati je sodišče poudarilo, da se drugi ukrepi finančnega prestrukturiranja vrednotijo 
kot celota, torej ali se večina njih izvaja tako, da dosežejo finančni učinek, ki je predviden v 
projekciji poslovanja, kot jo je predvidel dolžnik v sNFP. Po mnenju sodišča morajo drugi 
ukrepi odpraviti vzroke za insolventnost, zato se njihova pravočasna izvedba lahko preverja le 
v povezavi z njihovimi učinki, sicer izgubijo smisel. Ker po mnenju sodišča (poslovni in 
finančni) rezultati dolžnika celostno gledano zaostajajo za načrtovanimi, je podana zakonska 
domneva insolventnosti po 3. alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP. Sodišče je pri 
svoji presoji ugotavljalo tudi izpolnjenost zakonske domneve insolventnosti po 2. alineji 2. 
točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP. V tej zvezi je sodišče izpostavilo, da so lahko predmet 
prisilne poravnave le navadne terjatve, zato mora dolžnik načrt finančnega prestrukturiranja, ki 
vključuje prestrukturiranje samo navadnih terjatev, ne pa tudi zavarovanih terjatev, sestaviti 
tako, da bo lahko zavarovane terjatve poravnaval, kot se je zavezal s primarnim pravnim 
poslom, na podlagi katerih so te terjatve nastale. Prav tako je sodišče podalo stališče, da se s 
potrjeno prisilno poravnavo obveznost plačila terjatev, ki so bile zavarovane, ni spremenila (se 
ni spremenila ne njihova dospelost ne njihova višina). Glede presoje zamude pri plačilu je 
sodišče pojasnilo, da dolžnikova zamuda s plačilom njegove obveznosti, kar je terjatev upnika, 
ni povezana s tem, ali upnik oziroma ob soglasju upnika dolžnik, zastavno pravico uveljavlja 
sodno ali zunaj sodno ali pa je sploh ne. Prav tako zamuda s plačilom dolžnikove obveznosti ni 
povezana s tem, kakšno poplačilo bo upnik (če sploh) pridobil iz zastavljenega premoženja. Po 
mnenju sodišča razlaga, da bi dolžnik prišel v dolžniško zamudo šele, ko (oziroma če) bi upnik 
uveljavljal poplačilo iz zastavne pravice, bi pripeljala do rezultata, da bi upnik, ki je svojo 
terjatev dodatno zavaroval, bil v slabšem položaju ravno zaradi tega, ker je svojo terjatev 
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zavaroval. Posledično je sodišče ugotovilo, da je podana domneva insolventnosti po 2. alineji 
2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP. 
 
Zoper predmetni sklep Višjega sodišča v Ljubljani je eden izmed družbenikov dolžnika vložil 
ustavno pritožbo. V tej zvezi je Ustavno sodišče Republike Slovenije izdalo odločbo, opr. št. 
Up-653/15-176 z dne 5. 11. 2016, s katero je razveljavilo sklep Višjega sodišča v Ljubljani, 
opr. št. Cst 456/2015 z dne 5. 8. 2015, in zadevo vrnilo v ponovno odločanje. Ustavno sodišče 
je odločitev utemeljilo s tem, da je bila v postopku kršena pravica do izjave enega izmed 
pritožnikov (družbenik dolžnika), saj mu z opustitvijo vročitve ni bila dana možnost podaje 
odgovora na pritožbo upnikov. 
 
O pritožbi je ponovno odločalo Višje sodišče v Ljubljani, ki je s sklepom, opr. št. VSL III Cpg 
1756/2015 z dne 4. 3. 2016, pritožbi upnikov ugodilo, spremenilo sklep prvostopenjskega 
sodišča in ponovno (tretjič) začelo postopek stečaj nad družbo T - 2 d.o.o. Sodišče je v uvodu 
poudarilo, da je zastavna pravica pravica zastavnega upnika, da se zaradi neplačila z zastavno 
pravico zavarovane terjatve ob njeni zapadlosti skupaj z obrestmi in stroški poplača iz vrednosti 
zastavljenega premoženja pred vsemi drugimi upniki zastavitelja. Dodatno je sodišče poudarilo, 
da zastavna pravica ni samostojna pravica, ampak je v svojem obstoju vezana na obstoj 
zavarovane terjatve, in, da je zastavna pravica stvarna pravica. Posledično je zastavna pravica 
absolutna in njenemu imetniku ne nalaga pozitivnih ravnanj ter tudi nima lastnosti dospelosti. 
V nadaljevanju je sodišče poudarilo, da prisilna poravnava skladno z 2013. členom ZFPPIPP 
ne učinkuje za zavarovane terjatve, glede katerih je bila ločitvena pravica pridobljena pred 
začetkom prisilne poravnave. Posledično se s potrditvijo prisilne poravnave vsebina 
obligacijskega razmerja, katerega predmet je zavarovana terjatev, ne spremeni. Dolžnik tako 
pride v zamudo (oziroma v njej ostane) glede plačila zavarovane terjatve v trenutku oziroma ob 
času, ki izhaja iz navedenega obligacijskega razmerja. Zamuda pri izpolnitvi dolžnikove 
obveznosti ni odvisna od tega, ali je upnik zastavno pravico, ki jo lahko prisilno uveljavi, že 
uveljavil ali ne. V tej zvezi sodišče posebej izpostavi, da zamuda s plačilom obveznosti ne more 
biti zamuda z načinom plačila obveznosti, saj način plačila ni časovno opredeljeni pojem. 
Bistvo zamude pa je ravno v njenem časovnem elementu, saj je zamuda stanje, ki nastopi v 
določenem časovnem trenutku, če dolžnik ne izpolni svoje obveznosti. Sodišče v delu trditev 
sicer pritrdi navedbam dolžnika in poudari, da ločitveni upnik dolžnika ne more prisiliti, naj 
zavarovano terjatev poplača iz svojih tekočih prilivov. Kljub temu pa slednje po mnenju sodišča 
ne pomeni, da dolžniku zapadle zavarovane terjatve ni treba plačati in da je ne sme poplačati 
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(zavarovana terjatev se zaradi potrjene prisilne poravnave ne spremeni v naturalno terjatev in 
tudi ne preneha). Upoštevajoč vse navedeno je sodišče v konkretnem primeru presodilo, da je 
izpolnjena pravna domneva insolventnosti po 2. alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP. 
Sodišče je v zaključku obrazložitve prav tako zavrnilo stališče dolžnika, da je v konkretnem 
primeru prišlo do kršitve načela prepovedi retroaktivnosti. V tej zvezi je sodišče navedlo, da je 
bila novela ZFPPIPP-E, s katero so bile v 14. člen zakona vnesene domneve insolventnosti, res 
sprejeta po pravnomočnem končanju postopka prisilne poravnave. Vendar pa domneva iz 2. 
alineje 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP na materialnopravno naravo oziroma okvir 
sklenjene prisilne poravnave nima nobenega vpliva. Domneva tako v zvezi s prej sklenjeno 
prisilno poravnavo niti dolžniku niti upnikom ne nalaga nobenih obveznosti in pravnega 
položaja upnikov in dolžnika iz že sklenjene prisilne poravnave ne določa drugače ali otežuje 
za nazaj. Posledično v obravnavanem primeru zato ne gre za retroaktivno uporabo zakona za 
nazaj, saj ne gre za poseg v pravni položaj dolžnika in upnikov, ki so sklenili prisilno poravnavo 
z učinkom za nazaj. 
 
Zoper zgoraj navedeni sklep Višjega sodišča v Ljubljani je Vrhovno državno tožilstvo 
Republike Slovenije vložilo zahtevo za varstvo zakonitosti, ki jo je Vrhovno sodišče Republike 
Slovenije s sklepom, opr. št. III Ips 75/2016 z dne 11. 8. 2016, zavrnilo. Svojo odločitev je 
sodišče v bistvenem utemeljilo s tem, da iz izpodbijanega sklepa izhaja, da obstaja dolžnikova 
trajnejša nelikvidnost kot predpostavka za začetek stečajnega postopka. Posledično je podan 
glavni dejanski stan (obstoj trajnejše nelikvidnosti), od katerega je odvisna odločitev o predlogu 
za začetek stečajnega postopka. Po mnenju sodišče tako za odločitev ne more biti pomembno, 
ali je podana tudi domneva obstoja tega dejanskega stanu. Kljub navedenemu pa je sodišče 
dodatno pojasnilo lastna pravna naziranja v zvezi s presojo nastanka zamude pri plačilu terjatev. 
V tej zvezi je tako sodišče pojasnilo, da je stališče dolžnika, da mora ločitveni upnik po potrditvi 
prisilne poravnave najprej sam poskusiti z unovčenjem stvari, danih v zavarovanje in da šele, 
ko ali v kolikor mu to ne uspe, pride dolžnik v zamudo, v nasprotju s temeljnimi pojmi 
zavarovanja terjatev. Posledično mora po mnenju sodišče dolžnik tudi po potrditvi prisilne 
poravnave skrbeti za to, da zapadle obveznosti vsem ločitvenim upnikom plačuje iz vseh svojih 
sredstev in ne samo iz vrednosti stvari, danih v zavarovanje. 
 
Poleg zahteve za varstvo zakonitosti sta bili zoper zgoraj navedeni sklep Višjega sodišča v 
Ljubljani vloženi tudi dve ustavni pritožbi, ki ju je Ustavno sodišče Republike Slovenije s 
sklepoma, opr. št. Up-280/16-9 in Up-350/16-7 z dne 10. 5. 2016, sprejelo v obravnavo. 
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Ustavno sodišče Republike Slovenije je z odločbo, opr. št. Up-280/16-108 z dne 22. 3. 2017, 
razveljavilo sklep Vrhovnega sodišča, opr. št. III Ips 75/2016 z dne 11. 8. 2016, in sklep Višjega 
sodišča v Ljubljani, opr. št. III Cpg 1756/2015 z dne 4. 3. 2016, ter potrdilo sklep Okrožnega 
sodišča v Ljubljani, opr. št. St 2340/2014 z dne 22. 6. 2015. S tem je sodišče ustavilo začet 
postopek stečaja nad družbo T - 2 d.o.o. Sodišče je svojo odločitev utemeljilo na pravici do 
enakega varstva pravic iz 22. člena Ustave Republike Slovenije, ki prepoveduje sodniško 
samovoljo oziroma arbitrarnost, do pojava katere naj bi v predmetni zadevi prišlo z napačnim 
tolmačenjem materialnih predpisov. Sodišče je izpostavilo, da v primeru dolžnika pride v 
poštev splošno pravilo 1. točke 1. odstavka 213 člena ZFPPIPP, po katerem potrjena prisilna 
poravnava na zavarovane terjatve ne učinkuje, torej se dospelost in višina terjatev s potrditvijo 
prisilne poravnave nista spremenili. Posledično terjatve ločitvenih upnikov niso mogle biti 
predmet pravnomočno potrjene prisilne poravnave, zaradi česar dolžnik ne more biti v zamudi 
zaradi izpolnitve obveznosti do ločitvenih upnikov iz prisilne poravnave, saj naj bi iz 2. točke 
2. odstavka 14. člena ZFPPIPP izhajalo, da naj bi se v njej določene domneve insolventnosti 
nanašale na zamudo dolžnika pri izvajanju ukrepov iz pravnomočno potrjene prisilne 
poravnave. Hkrati je sodišče kot arbitrarno ocenilo stališče sodišč o zamudi dolžnika s plačilom 
zavarovanih terjatev upnikov in možnosti njihovega poplačila iz tekočih prilivov dolžnika. 
Sodišče je v tej zvezi opozorilo na določbe ZFPPIPP, ki opredeljujejo ločitveno pravico in 
zavzelo stališče, da se zavarovana terjatev ločitvenega upnika prednostno poplača iz 
premoženja, na katerem ločitvena pravica obstaja in ne iz kateregakoli premoženja dolžnika. 
Glede na navedeno naj upnik ne bi imel pravice zahtevati oziroma sodno uveljavljati poplačila 
iz drugega premoženja dolžnika, torej tudi ne iz drugih njegovih tekočih prilivov na 
transakcijskem računu. Po mnenju sodišča naj bi Vrhovno sodišče RS in Višje sodišče RS prav 
tako zanemarili namen in pomen pravnomočno potrjene prisilne poravnave. V tej zvezi je 
sodišče izpostavilo, da je dolžnik glede na temeljno obligacijskopravno razmerje običajno v 
zamudi s plačilom zavarovanih terjatev že ob uvedbi prisilne poravnave in je zato zamuda v 
primeru obstoja ločitvenih upnikov vedno navzoča. Po mnenju Ustavnega sodišča RS stališča 
sodišč glede domneve insolventnosti pomenijo izvotlitev instituta pravnomočno potrjene 
prisilne poravnave, saj bi lahko ločitveni upniki kadarkoli ustavili izvajanje prisilne poravnave 
s predlogom za začetek stečajnega postopka, čeprav bi se ukrepi izvrševali v skladu s potrjeno 
prisilno poravnavo. Sodišče dodatno izpostavi dejstvo, da so ločitveni upniki že v postopku 
prisilne poravnave vedeli, da so njihove terjatve podzavarovane, zaradi česar bi lahko presežne 
terjatve prijavili kot navadne terjatve, kar bi jim omogočilo glasovanje, pri čemer pa te možnosti 
ločitveni upniki niso izkoristili. Poleg predhodno navedenega je sodišče prav tako presodilo, da 
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je bila tožnicam kršena pravica do zasebne lastnine iz 33. člena Ustave RS, saj naj bi bilo 
neutemeljeno poseženo v njuna upravičena pričakovanja. Pritožnici naj bi po mnenju sodišča 
namreč upravičeno pričakovali, da bosta svoje pravice lahko izvrševali vsaj v času izvajanja 
finančnih ukrepov na podlagi pravnomočno potrjene prisilne poravnave oz. dokler so bodo 
finančni ukrepi izvajali skladno s poravnavo. 
 
Ker je ob podrobnejši pravni analizi posameznih pravnih aktov, izdanih v postopku stečaja nad 
družbo T - 2 d.o.o., moč zaznati številne pomanjkljivosti in neskladnosti, so v nadaljevanju 
predstavljena posamezna temeljna vsebinska vprašanja. 
4.2.1. Vpliv postopka prisilne poravnave na ločitveno pravico 
Pred podrobnejšo analizo odločbe Ustavnega sodišča RS, je smiselno izpostaviti relevantne 
določbe ZFPPIPP, ki urejajo vpliv postopka prisilne poravnave na ločitvene pravice. Ob 
odločanju o postopku stečaja nad družbo T-2 d.o.o. je bil v veljavi ZFPPIPP, vključujoč novelo 
ZFPPIPP-E, ki je pričela veljati junija 2013. Navedeno je relevantno zato, ker je kasnejša novela 
ZFPPIPP-F v pravni red vnesla številne novosti, ki so temeljito vplivale na položaj ločitvenih 
upnikov v postopku prisilne poravnave. Predmetna novela je podrobneje predstavljena v 6. 
poglavju te naloge. 
 
ZFPPIPP vsebuje dve določbi, ki se nanašata na vpliv postopka prisilne poravnave na ločitvene 
pravice, pri čemer se določbi nanašata na različni stopnji postopka. Kot prvo ZFPPIPP v 160. 
členu določa, da začetek postopka prisilne poravnave ne učinkuje za zavarovane terjatve. Kljub 
navedeni določbi, začetek postopka prisilne poravnave deloma vseeno vpliva na položaj 
ločitvenega upnika, saj ZFPPIPP v 132. členu hkrati določa, da se postopek izvršbe ali 
zavarovanja, ki je bil začeti proti insolventnemu dolžniku pred začetkom postopka prisilne 
poravnave, prekine z začetkom postopka prisilne poravnave. Prekinjeni izvršilni postopek se 
lahko skladno z 216. členom ZFPPIPP nadaljuje zgolj na podlagi pravnomočnega sklepa o 
potrditvi prisilne poravnave, pri čemer se izvršba v primeru ločitvenih terjatev opravi za 
izterjavo celotne terjatve v skladu z izvršilnim naslovom. Poleg navedenega ZFPPIPP določa 
tudi vpliv potrjene prisilne poravnave in tako v 213. členu določa, da potrjena prisilna 
poravnava ne učinkuje za zavarovane terjatve. 
 
Zgoraj navedeni določbi 160. in 213. člena ZFPPIPP sta jasni in brezpogojni. V njunem bistvu 
predmetni določbi določata to, da ostaneta ločitveni upnik in dolžnik po tem, ko je prisilna 
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poravnava potrjena, v popolnoma enakem razmerju, kot sta bila pred potrditvijo prisilne 
poravnave. Posledično mora dolžnik ločitvenemu upniku ob zapadlosti plačati njegovo terjatev 
v celoti, kot je bilo dogovorjeno s pogodbo, iz katere izvira terjatev.55 Ločitveni upnik lahko 
torej kljub potrjeni prisilni poravnavi uveljavi pravovarstveni zahtevek iz ločitvene pravice, in 
sicer tako, da izvede ali zahteva prodajo zastavljenega premoženja in iz dobljene kupnine 
doseže poplačilo svoje zavarovane terjatve. Ker s potrditvijo prisilne poravnave upnik ohrani 
temeljno upravičenje, se dospelost zavarovanih terjatev ne spremeni.56 
 
Izjemo od zgoraj navedenega predstavlja situacija, ko ločitveni upnik in dolžnik skleneta 
sporazum o prestrukturiranju medsebojnih terjatev z odložitvijo dospelosti. Predmetni 
sporazum je bilo ne glede na določbe ZFPPIPP možno skleniti kadarkoli, pri čemer pa je bila z 
novelo ZFPPIPP-E za takšne primere v 5. odstavku 200. člena vnesena izrecna pravica 
ločitvenega upnika do glasovanja o sprejetju prisilne poravnave. Namen predmetne določbe je 
bil spodbuditi pripravljenost bank, ki so praviloma nastopale v vlogi ločitvenega upnika, do 
prostovoljnega prestrukturiranja zavarovanih terjatev.57 V primeru družbe T - 2 d.o.o. do 
sklenitve takšnega sporazuma ni prišlo. 
4.2.2. Zastavna pravica in poplačilno upravičenje 
Ustavno sodišče RS in posamezni senati prvo in drugostopenjskih sodišč so v svojih odločbah 
sprva sicer pravilno opredelili zastavno pravico kot pravico zastavnega upnika, da se zaradi 
neplačila zavarovane terjatve ob njeni zapadlosti poplača skupaj z obrestmi in stroški iz 
vrednosti zastavljenega predmeta pred vsemi drugimi upniki zastavitelja. Bistveno bolj 
zanimivo je nadaljnje mnenje Ustavnega sodišča RS o razmerju med temeljno obligacijsko 
podlago in s tem povezano zastavno pravico. Iz zgoraj navedene odločbe izhaja, da sodišče v 
primeru pravnomočno potrjene prisilne poravnave v razmerju med zastaviteljem in zastavnim 
upnikom kot temeljno obveznost predpostavlja uveljavitev zastavne pravice. Tako upnik po 
mnenju sodišča po pravnomočni potrditvi prisilne poravnave nima več pravice, da zahteva 
poplačilo svoje (obligacijske) terjatve iz denarnih sredstev dolžnika oziroma ima pravico 
zahtevati poplačilo le iz zastavljenega premoženja. Iz navedenega je moč sklepati, da sodišče 
poplačilnega upravičenja upnika iz naslova zastavne pravice ne prepozna kot možnost oziroma 
                                                 
55 Balažic, V. (2018), Položaj ločitvenega upnika po potrjeni prisilni poravnavi nad dolžnikom, str. VI. 
56 Hrastnik, B. (2018), Učinki prisilne poravnave na zavarovane terjatve in domneve insolventnosti po 
pravnomočno potrjeni prisilni poravnavi, str. 54. 
57 Plavšak, N. (2013), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju 
(ZFPPIPP) : z novelo ZFPPIPP-E, str. 40. 
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pravico upnika, temveč kot njegovo dolžnost. Menim, da je navedeni sklep US napačen in 
nasprotuje tako temeljni pravni in ekonomski logiki, kot tudi obstoječi sodni praksi. 
 
Kot je že bilo podrobneje opredeljeno v poglavju 4.1.1. in povzetku sklepa Višjega sodišča v 
Ljubljani, opr. št. VSL III Cpg 1756/2015 z dne 4. 3. 2016, je zastavna pravica pravica stvarnega 
prava, katere bistvena značilnost je akcesornost v razmerju do temeljne obligacijske terjatve. 
Tako zastavna pravica ne more obstajati, če ne obstaja tudi zavarovana terjatev in je imetnik 
zavarovane terjatve nujno tudi imetnik zastavne pravice. Zastavna pravica je za upnika 
pomembna zlasti zaradi poplačilnega upravičenja, ki daje imetniku (zastavnemu upniku) 
pravno možnost doseči (prednostno) poplačilo zavarovane terjatve, ki ob zapadlosti ni bila 
plačana, iz vrednosti premoženja, ki je predmet zastavne pravice, pred poplačilom drugih 
terjatev.58 
 
Iz zgoraj navedene pravne opredelitve poplačilnega upravičenja, ki je splošno priznana pri 
različnih avtorjih, je razvidno, da ima upnik možnost doseči poplačilo svoje terjatve iz 
zastavljenega premoženja, ni pa obvezan k temu. Navedeno je potrdilo Vrhovno sodišče 
Republike Slovenije, ki je s sklepom, opr. št. III Ips 124/2014 z dne 22. 4. 2016, odločilo o 
razmerju med ločitvenim upnikom in dolžnikom, nad katerim je bila pravnomočno potrjena 
prisilna poravnava. Sodišče je v predmetnem sklepu sklenilo, da ZFPPIPP ne vsebuje določb, 
ki bi vplivale na uveljavitev zastavne pravice kot ločitvene pravice po začetku postopka prisilne 
poravnave oziroma potem, ko nastopijo učinki potrjene prisilne poravnave. Nadalje je sodišče 
izpostavilo, da upnik lahko uveljavi ločitveno pravico, ni pa tega dolžan storiti. Stvarno jamstvo 
za izpolnitev terjatve iz določenega dela premoženja dolžnika je le dodano dolžnikovemu 
osebnemu jamstvu. Upnik zato lahko zahteva izpolnitev terjatve tudi samo na podlagi osebnega 
dolžnikovega jamstva, torej iz njegovega celotnega premoženja, kot nezavarovano navadno 
terjatev po pogojih iz potrjene prisilne poravnave, v konkurenci z morebitnimi drugimi upniki. 
 
Stališče, da lahko upnik poplačilo svoje zavarovane terjatve doseže zgolj s prodajo 
zastavljenega premoženja, je prav tako v nasprotju z namenom postopka prisilne poravnave,    
tj. doseg kratkoročne in dolgoročne plačilne sposobnosti dolžnika ter nadaljevanje poslovanja 
dolžnikovega podjema. Pri presoji položaja je namreč potrebno upoštevati dejstvo, da je 
predmet zastavne pravice na premičninah praviloma dolžnikova oprema, katera (pogosto) tvori 
                                                 
58 Plavšak, N., Vrenčur, R. in drugi (2018), Zastavna pravica, str. 45. 
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pomemben element v pridobitni dejavnosti dolžnika. Smiselno enako velja v primeru družbe   
T - 2 d.o.o., kjer zastavljeno premično premoženje dolžnika (optično omrežje) predstavlja 
osnovno infrastrukturo, potrebno za nudenje telekomunikacijskih storitev. Morebitna prodaja 
zastavljenega premoženja bi močno posegla v poslovanje družbe, saj bi slednja svoje 
poslovanje lahko nadaljevala le v primeru, da bi s kupcem zastavljenega premoženja hkrati 
sklenila dogovor o nadaljnji uporabi prodane infrastrukture. Pri tem ne velja pozabiti dejstva, 
da bi navedeno močno poseglo v finančni položaj družbe, saj bi družba morala pri poslovanju 
upoštevati dodatne stroške v tej zvezi (odhodki za najem/zakup infrastrukture). V tej zvezi 
izpostavljam, da dolžnik kljub temu, da je v sNFP predvidel odprodajo zastavljenega 
premoženja, v svojih dokumentih ni nikjer opredelil morebitnih posledic le-tega oziroma 
vplivov na prihodnje poslovanje družbe. Zahteva, da dolžnik zastavljeno premoženje v vsakem 
primeru proda, je tako nelogična in dejansko zmanjšuje možnosti za dosego kratkoročne in 
dolgoročne plačilne sposobnosti dolžnika. 
 
Navsezadnje ni moč zanemariti dejstva, da lahko zgoraj navedeno stališče Ustavnega sodišča 
RS v skrajni sili vodi v situacijo, kjer ločitveni upnik poplačila svoje terjatve ne bi smel 
zahtevati niti v primeru, ko bi navadne terjatve že zapadle in bi se že lahko poplačale iz drugih 
virov po pogojih potrjene prisilne poravnave, saj ni nujno, da bi bila v tem trenutku že znana 
višina nezavarovanega dela njegove terjatve (ker do unovčenja še ni prišlo). Navedena situacija 
bi vodila v neenako obravnavanje upnikov, pri čemer bi bili slabše obravnavani ločitveni 
upniki, kljub temu, da jih njihova prednostna poplačilna pravica upravičuje do boljšega položaja 
in višjega plačila kot navadne upnike.59 
4.2.3. Domneva insolventnosti po 2. alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP – 
zamuda s plačilom 
Obstoj insolventnosti družbe T - 2 d.o.o. so upniki primarno utemeljevali z domnevo po 2. 
alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP, izpolnjenost katere pa je Ustavno sodišče RS 
zavrnilo. Pri tem je sodišče, kot je podrobneje obrazloženo v poglavju 4.2., v temelju poudarilo, 
da do pojava zahtevane dvomesečne zamude še ni prišlo, saj lahko do slednje pride zgolj v 
primeru, ko dolžnik zastavljeno premoženje proda in iz prejete kupnine ne poplača ločitvenih 
upnikov. Sodišče je tako pojem zamude iz predmetne domneve insolventnosti vezalo na 
izvedbo prodaje zastavljenega premoženja oziroma uveljavitev zastavne pravice same. 
                                                 
59 Jan, M. (2018), Plačilo (ne)prestrukturiranih zavarovanih terjatev po potrditvi prisilne poravnave in sporazuma 
o preventivnem prestrukturiranju (1. del), str. 6-9. 
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Navedeno stališče Ustavnega sodišča RS je nenavadno in odstopa od temeljnih značilnosti 
zastavne pravice. Kot že izpostavljeno v predhodnem poglavju, je bistvena značilnost zastavne 
pravice njena akcesornost v razmerju do temeljne obligacijske terjatve. Skladno z navedenim 
velja, da zastavna pravica nima dospelosti, temveč je v svojem obstoju vezana na temeljno 
obligacijsko terjatev. Kot taka je zastavna pravica absolutna pravica, ki njenemu imetniku 
omogoči, da ob izpolnitvi odložnega pogoja, tj. da ob dospelosti ni plačana zavarovana terjatev, 
pridobi poplačilno upravičenje. Zastavna pravica posledično nima lastnosti dospelosti, ki je 
tipična lastnost terjatve, je pa od dospelosti zavarovane obveznosti in nastanka zamude z 
izpolnitvijo dolžnika odvisna pridobitev poplačilnega upravičenja zastavnega upnika. Nastanek 
zamude z izpolnitvijo zavarovane obveznosti je torej povsem neodvisen od zastavne pravice in 
je z vidika zamude pri izpolnitvi zavarovane obveznosti povsem nepomembno, ali je po nastopu 
zamude z izpolnitvijo zavarovane obveznosti zastavni upnik uveljavil poplačilno upravičenje 
ali ne.60 Skladno z navedenim tako ne moremo govoriti o nastanku zamude v zvezi s samo 
uveljavitvijo zastavne pravice, temveč zgolj v zvezi s plačilom temeljne terjatve. 
 
Zgornji sklep sodišča je prav tako v nasprotju s temeljnimi logičnimi okviri. Stališče, da terjatev 
ne zapade, dokler upnik ne uveljavi ločitvene pravice namreč vodi v začaran krog, kjer mora 
imeti upnik, ki želi uveljaviti ločitveno pravico, najprej zapadlo terjatev, pri čemer pa take 
zapadle terjatve ne more imeti, ker ni uveljavil ločitvene pravice. Skladno z navedenim upnik 
terjatve nikdar ne bi mogel uveljaviti, ker terjatev nikoli ne bi zapadla, saj upnik ni mogel 
uveljaviti ločitvene pravice, ker terjatev ni zapadla, pri čemer ni zapadla zato, ker upnik ni 
uveljavil ločitvene pravice, itd.61 
 
V tej zvezi veljati omeniti vpliv 3. odstavka 213. člena ZFPPIPP, ki določa, da v primeru, ko 
ločitveni upnik z uresničitvijo ločitvene pravice iz vrednosti premoženja ne doseže poplačila 
celotne terjatve, ki je bila zavarovana s to pravico, za neplačani del te terjatve učinkuje potrjena 
prisilna poravnava. Po mnenju sodišča naj bi predmetna določba nakazovala na to, da je v 
postopku prisilne poravnave najprej potrebno izvesti prodajo zastavljenega premoženja, kajti 
šele nato je mogoče ugotoviti točno višino nezavarovanega dela terjatve, ki presega doseženo 
kupnino. Navedeno ne drži, saj je predmetna določba zgolj izpeljava splošne določbe iz 5. 
odstavka 20. člena ZFPPIPP, ki kot nezavarovano terjatev opredeljuje tudi tisti del zneska 
                                                 
60 Hrastnik, B. (2018), Učinki prisilne poravnave na zavarovane terjatve in domneve insolventnosti po 
pravnomočno potrjeni prisilni poravnavi, str. 52-53. 
61 Balažic, V. (2018), Položaj ločitvenega upnika po potrjeni prisilni poravnavi nad dolžnikom, str. VI. 
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terjatve, za katerega znesek terjatve presega vrednost premoženja, ki je predmet ločitvene 
pravice. 
 
Hkrati z zgoraj navedenim je Ustavno sodišče RS neizpolnjenost navedene pravne domneve 
dodatno utemeljilo s tem, da naj bi se predmetna domneva nanašala zgolj na ločitvene upnike, 
na čigar terjatve vpliva potrjena prisilna poravnava. Navedeno stališče je prav tako zmotno iz 
dveh različnih razlogov. Prvi je dejstvo, da ZFPPIPP, ki je veljal ob odločanju o postopku 
stečaja (do vključno novele ZFPPIPP-E), ni dopuščal (prisilnih) posegov v ločitvene pravice 
upnikov. Poseg v ločitvene pravice upnikov je postal mogoč šele z novelo ZFPPIPP-F in šele s 
predmetno novelo, bi stališče sodišča predstavljalo smiseln pravni konstrukt. Drži dejstvo, da 
je bila z novelo ZFPPIPP-E v pravni res nekoliko bolj formalno vnesena možnost sklenitve 
dogovora o prestrukturiranj zavarovanih terjatev med upnikom in dolžnikom (skladno z novelo, 
je upnik v tem primeru imel pravico glasovati o sprejetju prisilne poravnave). Vendar pa tudi 
slednje na predstavlja zadostne podpore stališču sodišča, saj je potrebno izpostaviti še drug 
razlog, ki nasprotuje predmetni razlagi sodišča. 
 
Pravno stanje, ki naj bi ga po mnenju sodišča določala domneva iz 2. alineje 2. točke 2. odstavka 
14. člena ZFPPIPP je namreč že jasno zajeto v 1. alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP, 
ki določa, da je trajneje nelikviden dolžnik, ki več kot dva meseca zamuja s plačilom svojih 
obveznosti na podlagi potrjene prisilne poravnave. V kolikor bi sprejeli stališče sodišča, bi 
slednje pomenilo, da je zakonodajalec isto dejansko stanje (zamuda plačila obveznosti do 
ločitvenih upnikov na podlagi potrjene prisilne poravnave) uredil dvakrat, v dveh ločenih 
pravnih domnevah. 
4.2.4. Domneva insolventnosti po 3. alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP – 
neizpolnjevanje drugih ukrepov finančnega prestrukturiranja 
Ustavno sodišče RS se v svoji odločbi ni nikjer opredelilo do izpolnjenosti domneve 
insolventnosti po 3. alineji 2. točke 2. odstavka 14. člena ZFPPIPP, kljub temu, da so se na 
predmetno domnevo ves čas postopka sklicevali upniki, ki so predlagali začetek postopka 
stečaja. Hkrati je izpolnjenost navedene domneve predhodno ugotovilo Višje sodišče v 
Ljubljani. 
 
V zvezi s predmetno domnevo velja opozoriti na zmotno ugotovitev Okrožnega sodišča v 
Ljubljani, ki je v sklepu, opr. št. St 2340/2014 z dne 22. 6. 2015, navedlo stališče, da zamujanje 
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z izvedbo drugih ukrepov iz sNFP nima enake teže kot ostale zakonske domneve glede 
insolventnosti. Kot je kasneje poudarilo Višje sodišče v Ljubljani v sklepu, opr. št. Cst 456/2015 
z dne 5. 8. 2015, predmetno stališče prvostopenjskega sodišča nima nikakršne osnove v 
ZFPPIPP oziroma drugem zakonu. ZFPPIPP namreč v 2. odstavku 14. člena jasno določa, da 
je trajneje nelikviden dolžnik, nad katerim je tekel postopek prisilne poravnave ali 
poenostavljene prisilne poravnave, ki več kot dva meseca zamuja z izvedbo drugih ukrepov 
finančnega prestrukturiranja, določenih v načrtu finančnega prestrukturiranja. ZFPPIPP prav 
tako na nobenem mestu ne določa vrstnega reda domnev insolventnosti oziroma navaja obstoj 
morebitne inferiornosti posameznih domnev. 
 
Tekom postopka stečaja so družbeniki dolžnika poudarjali, da projekcija izkaza denarnih tokov, 
ki je bila vključena v sNFP, ne sodi v okvir predvidenih drugih ukrepov finančnega 
prestrukturiranja, zaradi česar posledično za dolžnika ni zavezujoča in morebitni negativni 
odstopi od navedene projekcije ne predstavljajo podlage za uveljavljanje insolventnosti 
dolžnika. V tej zvezi velja pritrditi navedbam dolžnika, da predmetna projekcija poslovanja ni 
bila vključena v poglavje sNFP z naslovom opis drugih ukrepov finančnega prestrukturiranja, 
temveč je bila umeščena v ločeno poglavje, ki je sledilo navedenemu. 
 
Kljub zgoraj navedenemu pa se ni moč strinjati s stališčem dolžnika, da projekcija izkaza 
denarnih tokov za dolžnika ni zavezujoča. Kot prvo velja opozoriti, da je projekcija izkaza 
denarnih tokov pomemben element načrta finančnega prestrukturiranja, saj upnikom dolžnika 
omogoči, da presodijo primernost dolžnikovega predloga prisilne poravnave in predvsem 
realnost dosega predlaganega poplačila. Neizpodbitno je, da navedeno še toliko bolj drži v 
primeru prisilne poravnave nad družbo T - 2 d.o.o., saj je ravno projekcija izkaza denarnih tokov 
upnikom omogočila oceno dolžnikove zmožnosti akumulacije zadostnih denarnih sredstev iz 
poslovanja za dosego poplačila upnikov po predlogu prisilne poravnave. 
 
Hkrati velja poleg zgoraj navedenega opozoriti na določbo 3. odstavka 15. člena ZFPPIPP, ki 
določa, da gre v primeru drugih ukrepov finančnega prestrukturiranja za ukrepe, katerih izvedba 
v skladu s pravili poslovnofinančne stroke omogoča odpravo vzrokov dolžnikove 
insolventnosti in zagotavlja, da dolžnik postane kratkoročno in dolgoročno plačilno sposoben. 
Iz navedenega izhaja, da je smisel drugih ukrepov finančnega prestrukturiranja v zagotovitvi 
kratkoročne in dolgoročne plačilne sposobnosti. V tej zvezi je Višje sodišče v Ljubljani v 
sklepu, opr. št. Cst 456/2015 z dne 5. 8. 2015, pravilno poudarilo, da je potrebno druge ukrepe 
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finančnega prestrukturiranja vrednotiti kot celoto, torej ali se večina njih izvaja tako, da se 
dosežejo finančni učinki, predvideni v projekciji poslovanja. Kot pravilno zaključi sodišče, bi 
namreč bilo neprimerno da sodišče presoja parcialno, ali dolžnik pravočasno izvaja druge 
ukrepe finančnega prestrukturiranja in ugotovi, da ni insolventen, saj te posamezne ukrepe 
pravočasno izvaja, hkrati pa bi rezultati poslovanja iz leta v leto negativno odstopali od načrtov 
(npr. izguba je iz leta v leto višja), po katerih bi dolžnik postal kratkoročno in dolgoročno 
plačilno sposoben. V tej zvezi velja smiselno opozoriti še na obratno situacijo, in sicer primer, 
ko bi dolžnik sicer posloval uspešno (npr. dobički presegajo načrtovano), vendar pa bi bil v 
zamudi z izvajanjem posameznih drugih ukrepov, ki jih je predvidel v načrtu finančnega 
prestrukturiranja. Odločitev sodišča, da takšnega dolžnika razglasi za insolventnega, bi bila 
zmotna in v nasprotju z namenom prisilne poravnave, tj. dosega kratkoročne in dolgoročne 










5. EKONOMSKA ANALIZA POSTOPKA PRISILNE PORAVNAVE 
NAD DRUŽBO T - 2 d.o.o. 
V petem poglavju je predstavljena ekonomska analiza prisilne poravnave, s poudarkom na 
presoji zmožnosti družbe T - 2 d.o.o. poplačati upnike po pogojih potrjene prisilne poravnave. 
V prvem delu je predstavljena primerjava med poplačilom po potrjeni prisilni poravnavi in 
morebitnim stečajnim postopek, pri čemer je izpostavljena predvsem metodologija izračuna. V 
drugem delu sledi podrobnejša ekonomska analiza poslovanja podjetja od potrditve prisilne 
poravnave dalje. 
5.1. Primerjava poplačila v prisilni poravnavi in stečaju 
Poleg zagotovitve nadaljnjega poslovanja poslovnega subjekta, je bistveni namen postopka 
prisilne poravnave tudi zagotovitev ugodnejših pogojev poplačila terjatev upnikov, kot če bi bil 
nad dolžnikom začet stečajni postopek. Skladno s 3. točko 137. člena ZFPPIPP mora tako 
dolžnik upnikom zagotoviti potrebne informacije za presojo, ali bodo s prisilno poravnavo 
zagotovljeni boljši pogoji poplačila, kot bi bili v stečajnem postopku. Dolžnik navedeno 
zahtevo izpolni tako, da skladno s 3. točko 1. odstavka 145. člena ZFPPIPP v načrt finančnega 
prestrukturiranja vključi oceno deleža plačila nezavarovanih terjatve upnikov in rokov za 
njihovo plačilo, za primer, ko bi bil nad dolžnikom pričet postopek stečaja. 
 
Iz sNFP, ki ga je družba T - 2 d.o.o. pripravila za namene postopka prisilne poravnave izhaja, 
da je družba višino stečajne mase, namenjene za poplačilo navadnih upnikov, ocenila v višini 
97.271.301 EUR, pri čemer bi bilo poplačilo izvedeno pet let po pričetku postopka stečaja. 
Sedanja vrednost stečajne mase bi, upoštevajoč diskontni faktov v višini 3,64% (kar predstavlja 
nominalno netvegano mero donosa povprečne dolgoročne slovenske obveznice po podatkih 
Eurostata na dan 30. 9. 2010), znašala 81.348.154 EUR. Glede na dejstvo, da je skupni znesek 
navadnih terjatev upnikov znašal 285.456.453 EUR, ocena deleža poplačila upnikov v stečaju 
znaša 28,50%. Navedeno je manj, kot pa znaša predvideni delež poplačila upnikov v prisilni 
poravnavi, ki je bil ocenjen v višini 30,77% (44,00% poplačilo diskontirano za devet let, 
upoštevajoč zgoraj navedeni diskontni faktor). 
 
K sNFP je svoje mnenje podal tudi pooblaščeni ocenjevalec vrednosti podjetij, ki je delež 
poplačila navadnih upnikov v prisilni poravnavi ocenil v višini 29,44%, v primeru postopka 
stečaja pa bi delež znašal 27,87%. Izračun pooblaščenega ocenjevalca se od izračuna družbe 
razlikuje zaradi uporabe različne diskontne mere, ki v primeru izračuna ocenjevalca znaša 
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4,10%. Navedena izračuna sta podrobneje razvidna iz priloge 3 (prisilna poravnava) in 4 
(stečajni postopek). Upoštevajoč navedeno je ocenjen delež poplačila v primeru prisilne 
poravnave za 5,62% višji, kot v primeru stečaja. 
 
Po začetku postopka prisilne poravnave, je med enim izmed upnikov in dolžnikom prišlo do 
spora o načinu izračuna zgoraj navedenih deležev poplačila. 
5.1.1. Upoštevanje zabilačnih obveznosti 
Pri izračunu ocene deleža poplačila navadnih upnikov v primeru stečaja sta tako družba T - 2 
d.o.o., kot tudi pooblaščeni ocenjevalec vrednosti podjetij, upoštevala tudi določene zabilačne 
obveznosti v višini 78.577.135 EUR, ki pri izračunu deleža poplačila v primeru prisilne 
poravnave niso bile upoštevane. Skladno z navedenim je tako skupni znesek navadnih terjatev 
v primeru stečaja znašal 285.456.453 EUR, v primeru prisilne poravnave pa zgolj 182.411.489 
EUR. V tej zvezi velja izpostaviti, da niti družba sama, niti pooblaščeni ocenjevalec vrednosti, 
v svojih izračunih nista pojasnila razlogov za drugačen pristop pri izračunu skupnega zneska 
obveznosti. Iz sNFP je razviden zgolj sklep družbe, da naj bi zabilančne obveznosti v primeru 
stečaja v vsakem primeru nastopile v celotni višini, medtem, ko naj bi v primeru prisilne 
poravnave prišlo do nevtralne izravnave z drugimi obstoječimi zabilančnimi sredstvi. 
 
Ker višina upoštevajočega skupnega zneska nezavarovanih terjatev neposredno vpliva na 
izračun deleža poplačila, je sodišče v postopku prisilne poravnave postavilo izvedenca finančne 
stroke, ki je pripravil lastno mnenje k sNFP. Pri tem je iz zapisnika naroka za obravnavanje 
ugovora proti vodenju postopka prisilne poravnave Okrožnega sodišča v Mariboru, opr. št. St 
29/2011 z dne 4. 10. 2014, razvidno, da se postavljeni izvedenec ne strinja z različnim 
upoštevanjem zabilančnih obveznosti. Po njegovem mnenju je pristop dolžnika in 
pooblaščenega ocenjevalca vrednosti zmoten, saj je potrebno pri izračunu delež upoštevati 
enako višino nezavarovanih terjatev. 
 
Kot je razvidno iz spodnje tabele, se delež poplačila, v primeru enakovrednega upoštevanja 
bilančnih oziroma zabilančnih obveznosti, bistveno spremeni. Delež poplačila v primeru 
prisilne poravnave je tako v obeh primerih (upoštevanje zgolj bilančnih obveznosti in 
upoštevanje bilančnih in zabilančnih obveznosti) nižji od deleža poplačila v primeru stečaja. 
Zgolj kombinacija, ki sta jo v svojih izračunih upoštevala dolžnik in pooblaščeni ocenjevalec, 
vodi v presežek deleža poplačila v primeru prisilne poravnave. 
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Tabela 1: Delež poplačila v prisilni poravnavi in stečaju 
 
Vir: Lastni 
Kljub zgoraj navedenemu primerjalnemu izračunu pristojno sodišče zahtevam upnika po 
razveljavitvi postopka prisilne poravnave ni sledilo, saj je njegov ugovor zoper vodenje 
postopka prisilne poravnave zavrnilo. 
5.1.2. Diskontna mera 
Poleg zgoraj navedenega upoštevanja zabilančnih obveznosti velja v primeru izračuna deleža 
poplačila izpostaviti tudi način določitve diskontne mere, katera služi za določitev diskontirane 
(današnje) vrednosti zneska poplačila. Predmetno dejstvo sicer v postopku prisilne poravnave 
nad družbo T - 2 d.o.o. ni bilo sporno, vendar je kljub temu smiselno izpostaviti določene 
spremembe do katerih je prišlo kasneje in, ki bi lahko vodile do drugačne odločitve v postopku 
prisilne poravnave. 
 
Tako družba T - 2 d.o.o., kot pooblaščeni ocenjevalec vrednosti podjetij, sta v svojih izračunih 
deleža poplačila nezavarovanih upnikov v primeru prisilne poravnave in stečaja upoštevala 
takrat veljavne strokovne predpise. Skladno z navedenimi predpisi je referenčno diskontno 
mero predstavljal podatek o netvegani meri donosa na dan, ki je enak zadnjemu dnevu zadnjega 
koledarskega trimesečja, ki se je končalo pred uvedbo postopka prisilne poravnave.62 
Posledično sta družba in pooblaščeni ocenjevalec vrednost diskontne mere določila v višini 
3,64% oziroma 4,10%. 
 
Načinu določitve diskontne mere je v že predhodno omenjenem ugovoru zoper vodenje 
postopku prisilne poravnave ugovarjal eden izmed upnikov, saj je menil, da ni primerno 
uporabiti netvegano diskontno mero za diskontiranje tveganih (negotovih) bodočih donosov, 
ker predmetna diskontna mera ne odraža pravilno stopnje tveganja. V tej zvezi velja izpostaviti, 
da je bil način določitve diskontne mere s strani družbe in pooblaščenega ocenjevalca vrednosti 
pravilen, saj je bil v skladu s takrat veljavnimi predpisi. 
 
                                                 
62 Slovenski inštitut za revizijo (2009), Pojasnilo 7 - dajanje mnenja pooblaščenega ocenjevalca vrednosti podjetij 
v zvezi s 146. členom ZFPPIPP, str. 2. 
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Kljub temu, pa je smiselno izpostaviti, da je leta 2013 prišlo do spremembe relevantnih 
strokovnih predpisov, pri čemer so spremembe v bistvu odrazile zgoraj navedene trditve upnika. 
Skladno z novimi smernicami, se tako pri izračunu deleža poplačila upnikov v primeru postopka 
stečaja še vedno uporablja diskontna stopnja, ki je smiselno enaka zgoraj navedeni netvegani 
meri, saj se stopnja določi bodisi v višini zahtevane tržne mere donosa na kratkoročne dolžniške 
vrednostne papirje Republike Slovenije, bodisi v višini obrestne mere za kratkoročne bančne 
depozite pri banki s sedežem v Republiki Sloveniji. Navedeno pa ne velja za izračun deleža 
poplačila upnikov v primeru prisilne poravnave, saj v tem primeru potrebno uporabiti diskontno 
mero, ki odraža tehtano povprečje stroška kapitala (WACC).63 Navedena ureditev bistveno 
bolje izrazi stopnji tveganja v obeh primerih, saj za primer postopka stečaja določi diskontno 
mero v višini netvegane mere, kar primerno odraža (relativno) gotovost dosega donosov iz 
naslova prodaje premoženja dolžnika. Pri določitvi diskontne mere za primer postopka prisilne 
poravnave, pa je bistveno pravilneje upoštevati WACC, ki natančneje odraža tveganost dosega 
donosov pri nadaljnjem poslovanju podjetja. 
 
Učinek uporabe WACC pri izračunu deleža poplačila v primeru prisilne poravnave je jasno 
razviden iz spodnje tabele. V kolikor bi že v času odločanja o prisilni poravnavi nad družbo      
T - 2 d.o.o. veljali spremenjeni standardi, bi znašal ocenjeni delež poplačila v prisilni poravnavi 
znatno manj kot v primeru stečaja. 
 




Pri izračunu deleža poplačila v primeru prisilne poravnave je uporabljena ocenjena diskontna 
mera v višini 8,06% (WACC), ki je enaka povprečju industrije (telekomunikacijske storitve) v 
letu 2009, pri čemer je podatek pridobljen iz historične baze podatkov Aswatha Damodarana.64 
                                                 
63 Slovenski inštitut za revizijo (2013), Slovenski poslovnofinančni standard 5 - Dajanje mnenja pooblaščenega 
ocenjevalca vrednosti podjetij v zvezi s 146. členom Zakona o finančnem poslovanju, postopkih zaradi 
insolventnosti in prisilnem prenehanju (ZFPPIPP), str. 8-11. 
64 Damodaran, A. (2009), Cost of Capital by Industry – US 1/09. 
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5.2. Projekcija poslovanja 
Družba T-2 d.o.o. je v načrt finančnega prestrukturiranja v postopku prisilne poravnave 
vključila tudi projekcijo prihodnjega poslovanja družbe, s poudarkom na doseganju pozitivnega 
poslovnega izida. Navedena projekcija je razvidna iz priloge 2. 
 
Med družbo in posameznimi upniki se je v tej zvezi pojavil spor o tem, ali je projekcija 
poslovanja v sNFP za družbo zavezujoča. Predmetni spor je bil podrobno obravnavan v točki 
4.2.4. te naloge, kjer so bili izpostavljeni temeljni pravni vidiki. Z namenom celovite presoje 
prisilne poravnave, je v nadaljevanju poglavja prikazana analiza projekcija poslovanja družbe, 
ki je osredotočena na primerjavo projekcije z dejansko doseženimi poslovnimi rezultati. 
 
V zvezi z analizo projekcije izkaza poslovnega izida pojasnjujem, da je analiza zaradi zamude 
pri potrjevanju prisilne poravnave celovito zamaknjena za eno leto. Posledično je projekcija 
izkaza poslovnega izida za prvo leto, katera se v projekcijah družbe nanaša leto 2011, v analizi 
aplicirana na leto 2012. Smiselno enako velja za projekcije izkaza poslovnega izida v vseh 
kasnejših letih. Naveden pristop je v svojih vlogah v postopku ugovora zoper vodenje postopka 
prisilne poravnava zagovarjala tudi družba sama. Skladno z navedenim je tako zaključek 
prisilne poravnave s poplačilom terjatev upnikov predviden v letu 2021. 
5.2.1. Prihodki 
Družba je v projekciji izkaza poslovnega izida predvidevala konstantno rast prihodkov, ki naj 
bi v celotni dobi prisilne poravnave zrastli iz 58.492.752 EUR na 106.282.497 EUR, kar 
predstavlja 81,70% rast. 
 
Tabela 3: Analiza projekcije prihodkov 2012-2018 
 
Vir: Prirejeno po T - 2 d.o.o. (2011), Čistopis spremenjenega načrta finančnega prestrukturiranja družbe, str. 35., in Bisnode 
d.o.o. (2019), servis GVIN.com. 
 
Iz tabele 3 je razvidna analiza projekcije prihodkov za prvih sedem let trajanja prisilne 
poravnave, tj. obdobje med leti 2012 in 2018. Kot je razvidno, je družba v omenjenem obdobju 
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Skupaj
20.332.562 €- 
136.354.379 € 510.540.233 € 
Razlika 3.225.608 €   6.885.007 €-   10.927.827 €- 14.907.526 €- 15.975.814 €-   44.047.957 €   10.196.457 €- 
87.110.457 € 92.306.422 €   526.516.047 € 
Realizirani prihodki 61.718.360 € 55.118.619 € 58.527.328 € 60.680.687 € 61.226.860 € 76.914.000 € 
Načrtovani prihodki 58.492.752 € 62.003.626 € 69.455.155 € 75.588.213 € 81.559.422 € 
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konstantno zaostajala za napovedano rastjo prihodkov. Skupna razlika med napovedanimi in 
realiziranimi prihodki je tako ob koncu poslovnega leta 2017 znašala že 60.023.771 EUR. 
 
V poslovnem letu 2018 je družba zabeležila sunkovito rast v prihodkih. V tej zvezi pojasnjujem, 
da je rast posledica (enkratnih) izrednih prihodkov v skupni višini 53.807.274 EUR, ki so v 
izkazu poslovnega uspeha beleženi kot drugi prihodki. Navedeni izredni prihodki izvirajo iz 
sodne poravnave sklenjene z družbo TELEKOM SLOVENIJE, d.d. Z navedeno sodno 
poravnavo sta družbi uredili odprta medsebojna razmerja iz gospodarskega spora zaradi plačila 
odškodnine v višini 129.556.756 EUR s pripadki, ki se je nanašal na zlorabo prevladujočega 
položaja družbe TELEKOM SLOVENIJE, d.d. v obdobju od 2005 do 2014, in druga odprta 
medsebojna razmerja (dolg družbe T - 2 d.o.o. do družbe TELEKOM SLOVENIJE, d.d.).65 V 
tej zvezi dodatno izpostavljam, da družba T - 2 d.o.o. terjatve do družbe TELEKOM 
SLOVENIJE, d.d. v relevantnih gradivih v postopku prisilne poravnave ni izkazovala. 
 
Glede na realizirano poslovanje družbe v času trajanja prisilne poravnave, sem izdelal napoved 
višine prihodkov družbe za preostanek prisilne poravnave, tj. obdobje med leti 2019 in 2021, 
ki je podrobneje razvidna iz priloge 5. Pri tem je bil vpliv zgoraj navedenih izrednih prihodkov 
v letu 2018 izničen tako, da je bila v poslovnem letu 2018 upoštevana zgolj višina prihodkov iz 
siceršnjega poslovanja družbe, brez izrednih prihodkov. Napoved je izdelana v treh različnih 
stopnjah zanesljivosti in tako vsebuje optimističen, realističen in pesimističen scenarij. 
 
V času priprave naloge so bili znani poslovni rezultati družbe za prvo četrtletje leta 2019. Iz 
poročila o izvajanju ukrepov finančnega prestrukturiranja, ki ga mora družba v postopku 
prisilne poravnave pripraviti vsako četrtletje, je razvidno, da je družba skupno zabeležila 
22.305.291 EUR prihodkov66, kar ekstrapolirano na celotno leto znaša 89.221.164 EUR. 
5.2.2. Odhodki 
Upoštevajoč načrtovano rast v poslovanju, je družba v sNFP smiselno predvidela rast odhodkov 
v času trajanja prisilne poravnave, pri čemer naj bi slednji zrastli manj, kot prihodki. Slednje bi 
vodilo v izboljšanje končnega poslovnega izida družbe. 
 
                                                 
65 TELEKOM SLOVENIJE, d.d. (2019), Letno poročilo 2019, str. 40. 
66 T - 2 d.o.o. (2019), Poročilo o izvajanju ukrepov finančnega prestrukturiranja za obdobje 1. 1. 2019 – 31. 3. 
2019, str. 8. 
60 
 
Kot je razvidno iz tabele 4, je družba v obdobju med leti 2012 in 2018 praviloma beležila nižje 
odhodke, kot načrtovano v sNFP. Kljub temu, pa je v zadnjih dveh letih opazen trend 
povečevanja odhodkov, ki je predvsem posledica povečanih investicij in vlaganj v temeljno 
infrastrukturo. Tako je družba v letu 2018 prevzela tri manjše kabelske operaterje (TELESAT, 
d.o.o., Jesenice; KKS KABEL KAMNIK, d.o.o. in INATEL d.o.o. Ljubljana) in odkupila 
zemljišče v Ljubljani ter večinski poslovni delež v družbi AVISION d.o.o. Portorož.67 Kljub 
navedenemu družba v omenjenem obdobju skupno beleži 13.040.433 EUR odhodkov manj, kot 
je bilo načrtovano v sNFP. 
 
Tabela 4: Analiza projekcije odhodkov 2012-2018 
 
Vir: Prirejeno po T - 2 d.o.o. (2011), Čistopis spremenjenega načrta finančnega prestrukturiranja družbe, str. 35., in Bisnode 
d.o.o. (2019), servis GVIN.com. 
 
Smiselno enako kot pri prihodkih, sem izdelal napoved višine odhodkov za čas do zaključka 
prisilne poravnave, ki je podrobneje razvidna iz priloge 6. Upoštevajoč želje družbe po nadaljnji 
rasti in izgradnji dodatne infrastrukture (npr. telekomunikacijsko vozlišče na zgoraj omenjenem 
zemljišču v Ljubljani68) je smiselno pričakovati dodatno povečanje odhodkov v prihodnjih 
letih. 
 
V prvem četrtletju leta 2019 je družba, skladno s poročilom o izvajanju ukrepov finančnega 
prestrukturiranja, zabeležila 21.733.795 EUR odhodkov69, kar ekstrapolirano na celotno leto 
znaša 86.935.180 EUR. 
5.2.3. Poslovni izid 
Družba T - 2 d.o.o. je s sNFP upnikom predlagala, da njihove navadne terjatve poplača v roku 
devetih let po potrditvi prisilne poravnave, pri čemer naj bi družba finančna sredstva potrebna 
za poplačilo njihovih terjatev pridobila z akumulacijo pozitivnega poslovnega izida v tem 
                                                 
67 ČASNIK FINANCE, d.o.o. (2019), Krčev T-2 v izdajo komercialnih zapisov; zakaj to skriva pred upnico 
DUTB?. 
68 ČASNIK FINANCE, d.o.o. (2019), Družba T-2 odkupila zemljišče v Spodnji Šiški. 
69 T - 2 d.o.o. (2019), Poročilo o izvajanju ukrepov finančnega prestrukturiranja za obdobje 1. 1. 2019 – 31. 3. 
2019, str. 8. 
Leto 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Skupaj
65.056.092 € 
7.208.062 €   
60.708.701 € 65.685.433 € Načrtovani odhodki
470.052.701 € 93.549.976 € 75.424.000 € 59.945.404 € 59.607.774 € 57.848.030 € 58.623.087 € 
483.093.133 € 72.636.202 € 75.994.914 € 73.104.389 € 69.907.402 € 
65.054.430 € Realizirani odhodki
Razlika 631.003 €       2.085.614 €   10.299.628 € 13.158.986 € 570.914 €       20.913.774 €- 13.040.433 €   
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obdobju. Po projekciji družbe naj bi tako predviden negativni poslovni izid v višini 7.192.681 
EUR v prvem letu izvajanja prisilne poravnave, v kasnejših letih prešel v pozitiven poslovni 
izid in s konstantno rastjo predvidoma dosegel 27.113.503 EUR v zadnjem letu. 
 
Kot je razvidno iz tabele 5, je družba v prvem letu po potrditvi prisilne poravnave res zabeležila 
negativen poslovni izid, pri čemer pa je bil slednji manjši, kot je bilo predvideno v projekciji. 
Kljub navedenemu, pa je poslovanje družbe v naslednjih letih močno odstopalo od 
načrtovanega. Posledično je družba ob koncu poslovnega leta 2017 od zastavljenega cilja 
akumulacije dobička odstopala že za 26.069.565 EUR. Navedeno negativno odstopanje se 
občutno zmanjšalo v poslovnem letu 2018, pri čemer je slednje posledica že predhodno 
omenjenih izrednih prihodkov. 
 
Tabela 5: Analiza projekcije poslovnega izida 2012-2018 
 
Vir: Prirejeno po T - 2 d.o.o. (2011), Čistopis spremenjenega načrta finančnega prestrukturiranja družbe, str. 35., in Bisnode 
d.o.o. (2019), servis GVIN.com. 
 
V zvezi s projekcijo poslovnega izida iz sNFP je potrebno opozoriti na dejstvo, da je družba 
predvsem v zadnjih štirih letih izvajanja prisilne poravnave načrtovala visoke dobičke. Medtem, 
ko je družba v poslovnem letu 2018 še dosegla oziroma presegla načrtovan dobiček, enakega 
rezultata ni moč pričakovati v prihodnjih letih. Navedeno hkrati izhaja iz napovedi poslovnega 
izida za obdobje med leti 2019 in 2021, ki je razvidna iz priloge 7. Medtem, ko je smiselno 
pričakovati, da bo družba še naprej povečevala pozitiven poslovni izid, je hkrati neutemeljeno 
pričakovati, da bo slednji dosegel napovedano višino. Iz poročila o izvajanju ukrepov 
finančnega prestrukturiranja, ki zajema prvo četrtletje leta 2019, je razvidno, da je družba v tem 
obdobju zabeležila 571.497 EUR dobička, kar ekstrapolirano na celotno leto znaša 2.285.984 
EUR. Navedeno je precej pod napovedanim dobičkom v višini 21.539.435 EUR. 
 
Smiselno enako odstopanje od načrtovanega kot za poslovno leto 2019 je moč pričakovati tudi 
za leti 2020 in 2021. Predvidena višina odstopanja v vseh treh različnih napovedih je razvidna 
iz priloge 8. 
Leto 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Skupaj
4.799.393 €- 3.856.611 € 
3.504.468 €- 3.336.070 €- Realizirani poslovni izid
Razlika 2.935.382 €-   23.134.183 € 9.625.543 €-   7.173.577 €- 4.607.898 €- 3.719.765 €- 
40.487.533 € 42.804.403 € 1.490.000 €   1.281.457 € 1.072.913 € 679.298 €    
7.192.681 €- 1.294.925 € 43.422.914 € 19.670.220 € 11.115.543 € 8.455.033 € 5.680.811 € 4.399.063 € Načrtovani poslovni izid
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5.3. Zmožnost poplačila upnikov 
Družba T - 2 d.o.o. se je skladno z določili potrjene prisilne poravnave zavezala, da bo upnike, 
ki so imetniki navadnih terjatev, poplačala v višini 44,00% njihovih terjatev, kar skupaj znaša 
80.261.055 EUR. Navedeno je družba upnikom dolžna izpolniti v roku devetih let po potrditvi 
prisilne poravnave oziroma v konkretnem primeru v letu 2021. Kot že omenjeno, naj bi družba 
finančna sredstva za poplačilo terjatev upnikov pridobila iz pozitivnega poslovnega izida, pri 
čemer je skladno s projekcijo v sNFP družba načrtovala, da bo v času trajanja prisilne poravnave 
iz tega naslova skupno akumulirana 115.733.004 EUR. 
 
Kot je razvidno iz že predhodno predstavljene analize projekcije poslovanja družbe v času 
trajanja postopka prisilne poravnave, poslovanje družbe (v finančnem vidiku) odstopa od 
načrtovanega. Zaradi zaostajanja za načrtovano višino pozitivnega poslovnega izida, se je 
posledično zmanjšala možnost dosega poplačila navadnih upnikov skladno z določili potrjene 
prisilne poravnave. Kljub visokim izrednim prihodkom v poslovnem letu 2018, je družba ob 
zaključku navedenega leta za načrtovano akumulacijo dobička zaostajala za 2.935.382 EUR. 
Pričakovati je, da se bo predmetna razlika v zadnjih treh letih izvajanja prisilne poravnave še 
bistveno povečala. Navedeno je razvidno iz priloge 9, kjer je predstavljena dosedanja 
kumulativna razlika med načrtovanim in realiziranim poslovnim izidom ter napoved za 
preostala leta. 
 
Iz sNFP je razvidno, da naj bi celoten znesek terjatev navadnih upnikov do družbe znašal 
182.411.489 EUR. Skladno z navedenim, dosedanjim poslovanjem družbe in napovedanim 
poslovanjem za zadnja tri leta prisilne poravnave, sem izdelal oceno deleža poplačila terjatev 
navadnih upnikov, ki je razvidna iz tabele 6. 
 
Tabela 6: Ocena deleža poplačila navadnih upnikov 
 
Vir: Lastni 
Kot je jasno razvidno iz tabele, ocena deleža poplačila bistveno odstopa od deleža določenega 
s prisilno poravnavo, tj. 44,00% terjatev navadnih upnikov. V tej zvezi smiselno izpostavljam, 
da je predmeta ocena izdelana ob predpostavki, da družba vse dosedanje in prihodnje pozitivne 
poslovne izide akumulira in hrani v celoti do konca prisilne poravnave.  
Akumuliran dobiček Delež poplačila
Optimistično 49.189.345 €                 26,97%
Realistično 42.932.243 €                 23,54%
Pesimistično 36.675.140 €                 20,11%
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6. NOVELA ZFPPIPP-F 
V zadnjem poglavju osrednjega dela magistrske naloge je predstavljena novela ZFPPIPP-F, ki 
je pričela veljati 7. decembra 2013. Predmetna novela v bistveno posegla v ureditev postopka 
prisilne poravnave in hkrati v položaj upnikov, imetnikov ločitvenih pravic. Kot že 
izpostavljeno v predhodnih poglavjih, določbe ZFPPIPP do vključno novele E niso dopuščale 
prisilnih posegov v terjatve ločitvenih upnikov, saj je bila dopuščena zgolj sklenitev sporazuma 
o prestrukturiranju zavarovanih terjatev z odložitvijo dospelosti. Skladno z osrednjim ciljem 
novele ZFPPIPP-F, tj. zagotoviti pogoje za učinkovitejše prestrukturiranje slovenskega 
gospodarstva, je bila v pravni red vnesena možnost prisilnega prestrukturiranja zavarovanih 
terjatev upnikov.70 
 
Predmet predstavitve v tem poglavju so zgolj določbe novele ZFPPIPP-F, ki se neposredno 
nanašajo na prestrukturiranje zavarovanih terjatev oziroma položaj ločitvenih upnikov v 
postopku prisilne poravnave. Druge novosti, ki je vnesla predmetna novela, niso podrobneje 
predstavljene. 
6.1. Prisilno prestrukturiranje zavarovanih terjatev 
Osrednji del določb ZFPPIPP, ki se nanašajo na prestrukturiranje zavarovanih terjatev upnikov, 
se nahaja v oddelku 4.8. Tako je v 221.n členu ZFPPIPP določeno, da lahko predlog prisilne 
poravnave v primeru, ko je treba za zagotovitev dolgoročne plačilne sposobnosti dolžnika poleg 
prestrukturiranja navadnih finančnih terjatev ali vseh navadnih terjatev prestrukturirati tudi 
zavarovane terjatve, vsebuje tudi ponudbo upnikom, ki so imetniki zavarovanih terjatev, za 
prestrukturiranje zavarovanih terjatev. Z navedenim predlogom je moč zavarovanim upnikom 
ponuditi odlog plačila njihovih terjatev in/ali znižanje obrestnih mer, po katerih se od začetka 
postopka prisilne poravnave obrestuje glavnica zavarovane terjatve. Dodatno je mogoče 
ločitvene pravice, s katerimi so zavarovane te terjatve, preoblikovati v skupne ločitvene pravice 
v korist vseh imetnikov zavarovanih terjatev kot skupnosti. 
 
V primeru, ko je predmet prisilne poravnave tudi prisilno prestrukturiranje zavarovanih terjatev, 
upniki o sprejetju prisilne poravnave glasujejo v dveh ločenih razredih, in sicer: 
                                                 
70 Plavšak, N. (2014), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju 
(ZFPPIPP) : z novelo ZFPPIPP-F / uvodna pojasnila, str. 37. 
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 v razredu nezavarovanih upnikov glasujejo upniki glede nezavarovanih terjatev, pri 
čemer je za sprejem potrebna 60-odstotna večina vsote ponderiranih zneskov vseh 
priznanih in verjetno izkazanih terjatev, ter 
 v razredu zavarovanih upnikov glasujejo ločitveni upniki glede zavarovanih terjatev, pri 
čemer je potrebna 75-odstotna večina. 
Prisilna poravnav je sprejeta, v kolikor je sprejeta v obeh razredih. 
6.2. Delitev zavarovanih terjatev 
Novela ZFPPIPP-F je poleg vnosa možnosti prisilnega prestrukturiranja zavarovanih terjatev 
na ločitvene upnike vplivala tudi z določitvijo jasnejših pravil za primere, ko terjatev upnika 
presega ocenjeno vrednost premoženja, ki je dano v zavarovanje. S tem je bila zapolnjena 
pravna praznina, ki je med drugim vnesla precej nejasnosti tudi v primeru odločanja o postopku 
stečaja nad družbo T - 2 d.o.o. 
 
Skladno s trenutno veljavno ureditvijo se zavarovana terjatev upnika, ki presega ocenjeno 
vrednost premoženja, danega v zavarovanje, razdeli na dva dela, in sicer zavarovani del in 
nezavarovani del. Osnovo za delitev predstavlja t. i. zaščitna vrednost zavarovanja. Slednja 
predstavlja ocenjeno vrednost premoženja, povečano za 20%. Predmetno povečanje predstavlja 
ščit, ki upniku omogoča uresničitev koristi v primeru naknadnega povečanja tržne vrednosti 
zastavljenega premoženja.71 V tej zvezi je smiselno omeniti, da je v primerih, ko se zaradi 
značilnosti predmeta zavarovanja tržna vrednost slednjega objektivno ne more povečati (npr. 
denarni depozit), pravilneje upoštevati zgolj ocenjeno vrednost predmeta zavarovanja, brez 20-
odstotnega povečanja. Upoštevanje predmetnega povečanja bi v tem primeru bilo v nasprotju z 
namenom (ratio legis) pravila iz 2. odstavka 221.t člena ZFPPIPP.72 
 
Oceno vrednosti premoženja sicer poda dolžnik sam, ki mora v poročilu o finančnem položaju 
in poslovanju dolžnika poleg seznama ločitvenih upnikov in opisa premoženja navesti tudi 
oceno vrednosti, ki jo je izdelal pooblaščeni ocenjevalec. Ker ocena vrednosti zastavljenega 
premoženja močno vpliva na položaj ločitvenega upnika, ima upnik skladno z 2. odstavkom 
221.r člena ZFPPIPP pravico izpodbijati ocenjeno vrednost zavarovanja z ugovorom. 
                                                 
71 Plavšak, N. (2014), Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju 
(ZFPPIPP) : z novelo ZFPPIPP-F / uvodna pojasnila, str. 47. 
72 Plavšak, N. (2019), Prisilno prestrukturiranje zavarovani terjatev v postopku prisilne poravnave, položaji 
zavarovanja iste terjatve na več predmetih in konkurenca med upniki, str. 9. 
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Zavarovana terjatev ločitvenega upnika, ki presega zgoraj opredeljeno zaščitno vrednost 
zavarovanja se razdeli na novo zavarovano terjatev (do višine zaščitne vrednosti) in v presežku 
na novo navadno terjatev. Posledično pride do utesnitve prednostnega poplačilnega upravičenja 
dolžnika, ki skladno z delitvijo obsega zgolj novo zavarovano terjatev. V kolikor je premoženje 
predmet več ločitvenih pravic in ob upoštevanju zaščitene vrednosti premoženje ne zadošča za 
prednostno poplačilo vseh zavarovanih terjatev s poznejšim poplačilnim vrstnim redom, s 
pravnomočnostjo sklepa o potrditvi prisilne poravnave preneha ločitvena pravica, ustanovljena 
v zavarovanje teh terjatev, in v celoti nastane nova navadna terjatev. 
 
Sodišče s sklepom o potrditvi prisilne poravnave poleg odločitve o vsebini potrjene prisilne 
poravnave glede navadnih terjatev odloči tudi o vsebini potrjene prisilne poravnave glede 
zavarovanih terjatev. Predmetni sklep skladno s 13. in 15. odstavkom 221.t člena ZFPPIPP 
predstavlja osnovo za utesnitev hipoteke in zastavnih pravic na premičninah oziroma za vpis 
izbrisa hipoteke/zastavne pravice na premičnini iz zemljiške knjige/registra neposestnih 
zastavnih pravic. 
6.3. Poplačilo ločitvenih upnikov 
Medtem, ko novela ZFPPIPP-F jasno rešuje vprašanje trenutka razdelitve (presežne) terjatve 
na zavarovan in nezavarovan del, pa ne vsebuje jasnih določb glede načina poplačila nove 
zavarovane terjatve. Kot je že bilo podrobneje izpostavljeno v 4. poglavju te naloge, je Ustavno 
sodišče RS v odločbi, opr. št. Up-280/16-108 z dne 22. 3. 2017, podalo stališče, da je poplačilo 
ločitvenih pravic upnikov mogoče zgolj iz naslova unovčenja zastavljenega premoženja in šele 
nato v presežku tudi iz drugih virov, skladno s pogoji potrjene prisilne poravnave. V tej zvezi 
ponovno izpostavljam, da je bil eden izmed ključnih argumentov, s katerimi je sodišče 
utemeljilo svojo razlago, ta, da bo šele s podajo jasna višina zavarovanega in (v presežku) 
nezavarovanega dela terjatve. 
 
Glede na zgoraj opisane novosti novele ZFPPIPP-F, bi bilo od predmetne sodne prakse 
smiselno odstopiti, saj omejitev izterjave zavarovanih terjatev ob njihovi zapadlosti zgolj na 
unovčenje premoženja, ni več upravičena. Pravna stroka tako zaradi navedene možnosti 
prestrukturiranja terjatev ločitvenih upnikov zastopa stališče, da lahko ločitveni upnik 
uveljavlja plačilo celotne zapadle zavarovane terjatve tako iz premoženja, ki je predmet 
ločitvene pravice, kot tudi iz kateregakoli drugega dolžnikovega premoženja. Navedeno naj bi 
upnik lahko storil brez omejitev, ki sicer veljajo za navadne terjatve (odlog, znižanje), vse 
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dokler ne uresniči ločitvene pravice. Pri tem je smiselno poudariti, da sodišča višjih instanc 
predmetnega vprašanja zaenkrat še niso obravnavala.73  
 
Navedenemu stališče pravne stroke pritrjuje tudi 5. točka 4. odstavka 221.n člena ZFPPIPP, ki 
določa, da mora ločitveni upnik po začetku postopka prisilne poravnave pridobiti soglasje 
sodišča, v kolikor želi zunajsodno uveljaviti ločitveno pravico. Pri tem sodišče zavrne soglasje, 
če je premoženje, ki je predmet ločitvene pravice, nujno za opravljanje podjema dolžnika. 
Sodišče odloči o tem soglasju na podlagi mnenja upravitelja in mnenja upniškega odbora 
ločitvenih upnikov ter upniškega odbora nezavarovanih upnikov. Predmetna določba potrjuje 
predhodno izpostavljene argumente v točki 4.2.2. te naloge, o nesmotrnosti zahteve po obvezni 
prodaji zastavljenega premoženja. Prav tako določba jasno potrjuje zgoraj navedeno stališče 
pravne stroke, saj v primeru zavrnitve soglasja za zunajsodno prodajo premoženja, upnik 
poplačila svoje zavarovane terjatve ne more doseči drugače, kot iz drugega premoženja 
dolžnika. 
 
Kljub zgoraj navedenemu, pa tudi ureditev po ZFPPIPP-F v pravni red vnaša posamezna druga 
praktična vprašanja glede poplačila zavarovanih upnikov. Kot v svojem zgoraj citiranem delu 
prikaže Jan, za presojo poplačila ločitvenega upnika ni pomemben zgolj vir poplačila, temveč 
tudi sosledje uporabe različnih virov za poplačilo. Navedeno avtor utemelji na več hipotetičnih 
primerih, ki jih smiselno povzemam v nadaljevanju. Temeljni primer se nanaša na zavarovano 
terjatev upnika v višini 100 enot, ki se zaradi presežka terjatve nad vrednostjo zavarovanja 
razdeli na novo zavarovano terjatev v višini 36 enot (ocenjena vrednost v višini 30 enot in 20-
odstotno povečanje – zaščitna vrednost premoženja) in novo navadno terjatev v višini 64 enot. 
Skladno s pogoji potrjene prisilne poravnave, je predvideno 50-odstotno plačilo navadnih 
terjatev. Posledično bo upnik v primeru, ko uspe zastavljeno premoženje prodati za vrednost 
enaki zaščitni vrednosti ali pa se v celoti poplača iz drugega premoženja dolžnika, skupno 
poplačan v višini 68 enot (36 iz naslova zavarovane terjatve in 32 iz naslova navadne). 
 
Situacija je bistveno drugačna v primeru, ko želi (ali sme) upnik svojo zavarovano terjatev 
poplačati zgolj s prodajo zastavljenega premoženja in prodajna cena ne doseže predvidene 
zaščitne vrednosti. Če v tem primeru predpostavljamo, da upnik uspe zastavljeno premoženje 
unovčiti zgolj za kupnino v višini 20 enot, bo upnik skupno poplačan le v višini 60 enot. 
                                                 
73 Jan, M. (2018), Plačilo (ne)prestrukturiranih zavarovanih terjatev po potrditvi prisilne poravnave in sporazuma 
o preventivnem prestrukturiranju (2. del), str. 13-16. 
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Upoštevati je namreč potrebno določbo 3. odstavka 213. člena ZFPPIPP, skladno s katero se 
del zavarovane terjatve, ki presega doseženo kupnino iz naslova prodaje zastavljenega 
premoženja, šteje za navadno terjatev, za katero učinkuje potrjena prisilna poravnava. Tako bo 
upnik iz naslova presežka v višini 16 enot, poplačan zgolj 50-odstotno, kar znaša 8 enot. Do 
dosega nižjega poplačila ne bi prišlo, v kolikor bi upnik svojo zavarovano terjatev poplačal iz 
drugega premoženja dolžnika, saj v tem primeru omenjeni 3. odstavek 213. člena ZFPPIPP ne 
pride v poštev. 
 
Če se je v zgornjem primeru položaj upnika poslabšal, pa se v primeru prodaje premoženja za 
kupnino, ki presega zaščitno vrednost, njegov položaj ne bi v ničemer izboljšal. V tem primeru 
bi se namreč upnik, kljub doseženi višji kupnini, iz naslova unovčenja premoženja lahko 
poplačal zgolj do višine svoje nove zavarovane terjatve, tj. 36 enot. Skupaj s poplačilom 
navadne terjatve v višini 32 enot, bi tako skupno poplačilo znašalo 68 enot, kar je enako kot v 
izhodiščnem primeru. 
 
Iz zgoraj navedenih primerov je jasno razvidno, da trenutna ureditev položaja ločitvenih 
upnikov ne ureja dobro, saj omejuje upnikovo korist in ga hkrati izpostavlja potencialni izgubi. 
Navedeno posledično vodi v situacijo, kjer je pri dolžniku podan močan interes, da je cenitev 




7.  SKLEP 
V magistrskem delu sem predstavil postopek prisilne poravnave nad družbo T - 2 d.o.o. in s 
tem primerom povezan postopek stečaja. Predmetna prisilna poravnava je vse prej kot običajna, 
saj je še pred iztekom roka za poplačilo upnikov po pogojih potrjene prisilne poravnave eden 
izmed upnikov vložil predlog za začetek postopka stečaja. Sodišča na različnih stopnjah 
odločanja so o predlogu za začetek postopka stečaja odločala večkrat in tako v celotnem procesu 
kar trikrat začela stečajni postopek. Slednji je bil dokončno ustavljen z odločbo Ustavnega 
sodišča Republike Slovenije, pri čemer pa so se v zvezi s slednjo predvsem v strokovni javnosti 
pojavila različna mnenja. 
 
Ključni problem, s katerim so se pri odločanju o začetku postopka stečaja soočala sodišča, je 
bil položaj zavarovanih upnikov v postopku prisilne poravnave oziroma vpliv slednje na 
terjatve ločitvenih upnikov. V tej zvezi je moč jasno izpostaviti, da ureditev postopka prisilne 
poravnave (pred novelo ZFPPIPP-F) ni bila primerna, saj je vsebovala dve veliki pravni 
praznini. Prva se je nanašala na določitev trenutka razdelitve terjatve ločitvenega upnika, ki 
presega vrednost zastavljenega predmeta, na zavarovani in (v presežku) nezavarovani del 
terjatve. Poleg navedenega pa takratna ureditev prav tako ni določala načina poplačila 
zavarovanih terjatev v postopku prisilne poravnave. 
 
Ustavno sodišče RS je zgornjo problematiko rešilo z uporabo takrat obstoječih določb 
ZFPPIPP, zaradi česar je težko trditi, da odločitev sodišča ne temelji na takrat veljavnih 
predpisih. Kljub navedenemu, pa posamezna stališča sodišča močno odstopajo od  posameznih 
(predhodno) uveljavljenih pravnih praks in predvsem splošne pravne ter poslovne logike. 
Stališče sodišča, da je potrebno ločitvene upnike v primeru prisilne poravnave (primarno) 
poplačati s prodajo zastavljenega premoženja je nevzdržno ne le za upnike, temveč tudi in 
predvsem poslovne subjekte same. Slednje namreč lahko v skrajni sili vodi v popolno 
razprodajo (stvarnega) premoženja poslovnega subjekta, kljub temu, da subjekt sicer posluje 
dobro in uspešno. 
 
Z novelo ZFPPIPP-F so bili v pravni red vneseni posamezni popravki zakonskih določb, ki se 
nanašajo na postopek prisilne poravnave. Tako trenutno veljavna ureditev končno dopušča tudi 
prisilno prestrukturiranje zavarovanih terjatev in predvsem določa način razdelitve zavarovanih 
terjatev, ki po višini presegajo vrednost zastavljenega premoženja. Kljub navedenemu, pa 
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ureditev še vedno ni celovita in smiselna, saj ZFPPIPP ne ureja načina poplačila zavarovanih 
terjatev. Upoštevajoč dejstvo, da pravni red sedaj jasno določa način delitve zavarovanih 
terjatev upnikov, bi bilo smiselno odstopiti od zgoraj omenjenega stališča Ustavnega sodišča 
RS in dopustiti poplačilo zavarovanih terjatev upnikov iz kateregakoli premoženja dolžnika. 
Tudi slednje sicer vnaša posamezna odprta vprašanja, saj se lahko višina poplačila upnika v 
precejšnji meri razlikuje glede na vrstni red koriščenja posameznih virov za poplačilo 
(zastavljeno premoženje, denarni tok, itd.). Posledično menim, da trenutna zakonska ureditev 
ne zagotavlja primernega varstva (ločitvenih) upnikov, s čimer potrjujem svojo drugo 
izhodiščno hipotezo. 
 
Tekom (večkratnega) odločanja o pričetku postopka stečaja nad družbo so se pojavila tudi 
številna druga (sporna) vprašanja. V tej zvezi velja izpostaviti predvsem način izračuna deleža 
poplačila upnikov v primeru prisilne poravnave in v primeru stečaja. Kot je razvidno iz 
magistrskega dela, je s strani dolžnika (družbe) in pooblaščenega ocenjevalca vrednosti prišlo 
do popolnoma neutemeljenega razlikovanja pri izračunu deleža poplačila, saj so bile pri 
izračunu deleža poplačila v primeru stečaja upoštevane tudi posamezne zabilančne obveznosti. 
Navedeno je neposredno vplivalo na presojo utemeljenosti vodenja postopka prisilne 
poravnave, saj bi bil v primeru enakovrednega upoštevanja (zabilančnih) obveznosti pri 
izračunu delež poplačila po prisilni poravnavi nižji, kot pa v primeru stečaja. 
 
Prav tako je med postopkom prisilne poravnave prišlo do spora med družbo in njenimi 
ločitvenimi upniki o obstoju ločitvenih pravic na premoženju družbe (predvsem infrastrukturi, 
ki tvori optično omrežje družbe). Deloma je o navedenem sporu odločalo Višje sodišče v Celju, 
ki je poudarilo, da je ustanovitev zastavne pravice na optičnem omrežju mogoča, pri čemer gre 
v tem primeru za neposestno zastavno pravico, ki jo je potrebno vpisati v register neposestnih 
zastavnih pravic in zarubljenih premičnin – t. i. registrska neposestna zastavna pravica. Pri tem 
je postalo razvidno, da so bile stranke (predvsem banke) pri sklepanju kreditnih pogodb, ki so 
predstavljale podlago za ustanovitev zastavnih pravic, premalo skrbne, saj določbe predmetnih 
pogodb niso bile dovolj določljive. Posledično vpis zastavnih pravic v navedeni register ni bil 
mogoč, zaradi česar zastavne pravice na optičnem omrežju niso nastale v (predvideni) celoti. 
 
Končni cilj oziroma namen postopka prisilne poravnave je poleg zagotovitve kratkoročne in 
dolgoročne plačilne sposobnosti poslovnega subjekta in s tem nadaljnjega poslovanja tudi 
zagotovitev (maksimalnega) poplačila upnikov. Pri tem je predvsem pomembno, da je poplačilo 
70 
 
večje, kot bi bilo v primeru stečaja. Kot je razvidno iz opravljene ekonomske analize, bo slednje 
v primeru prisilne poravnave nad družbo T - 2 d.o.o. le stežka uresničljivo, zaradi česar prav 
tako potrjujem svojo prvo izhodiščno hipotezo. Družba je po potrditvi prisilne poravnave sicer 
pričela poslovati pozitivno in v zadnjih letih povečevala svoj dobiček. Kljub temu, pa so bile 
projekcije, ki jih je družba podala v okviru postopka prisilne poravnave, bistveno bolj 
optimistične. Dejstvo, da družba do zaključka leta 2021 morebiti ne bo uspela zagotoviti 
zadostnih finančnih sredstev za poplačilo upnikov po pogojih potrjene prisilne poravnave, 
odpira številna vprašanja glede nadaljnjega poslovanja družbe. Upoštevajoč močan denarni tok 
in pozitivno poslovanje, ki ga v zadnjih letih beleži družba, ni smiselno pričakovati ponovnega 
pričetka postopka stečaja nad družbo. Kot bistveno primernejša se v tem primeru kaže rešitev 
v obliki ponovne prisilne poravnave, s katero bi morali soglašati upniki, imetniki najmanj 50% 
vsote vseh priznanih in verjetno izkazanih terjatev iz predhodne pravnomočno potrjene prisilne 
poravnave. 
 
Še verjetneje je, da bo družba nastalo situacijo poizkušala reševati s sklenitvijo dogovorov s 
posameznimi upniki. Na slednje nakazujejo tudi posamezne neuradne informacije, skladno s 
katerimi naj bi družba namesto poplačila upnikov načrtovala konverzijo terjatev posameznih 
(povezanih) upnikov v kapital družbe in hkrati dodatno izdajo obveznic.74 Pri tem je družba 
odvisna predvsem od morebitnega dogovora sklenjenega z DUTB, ki je imetnik terjatev bank, 
ki so predhodno predstavljale ločitvene upnike. Upoštevajoč dejstvo, da je družba DUTB v lasti 
Republike Slovenije, ki je hkrati večinska lastnica glavnega konkurenta družbe, tj. družba 
TELEKOM SLOVENIJE, d.d., ni pričakovati morebitne konverzije terjatev DUTB v kapital 
družbe. Posledično menim, da je v tem primeru najprimerneje in najbolj smiselno pričakovati 
sklenitev dogovora reprogramiranju dolga, pri čemer pa obstoji odprto vprašanje o tem kaj 
lahko družba T - 2 d.o.o. zagotovi DUTB (npr. ustanovitev (nove) zastavne pravice, izdaja 
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Priloga 1: Tržni deleži operaterjev fiksnega širokopasovnega dostopa po številu 
priključkov 
 
Vir: AKOS (2008), Poročilo o razvoju trga elektronskih komunikacij za tretje četrtletje 2008, str. 20 
 
Vir: AKOS (2011), Poročilo o razvoju trga elektronskih komunikacij za četrto četrtletje 2010, str. 26 
 
Vir: AKOS (2013), Poročilo o razvoju trga elektronskih komunikacij za četrto četrtletje 2012, str. 29 
 




Vir: AKOS (2017), Poročilo o razvoju trga elektronskih komunikacij za četrto četrtletje 2016, str. 29 
 





Priloga 2: Projekcija izkaza poslovnega izida 
 
 




Priloga 3: Izračun deleža poplačila navadnih upnikov v primeru prisilne poravnave 
 
 






Priloga 4: Izračun deleža poplačila navadnih upnikov v primeru postopka stečaja 
 
 
Vir: AUDIT - IN d.o.o. (2011), Poročilo pooblaščenega ocenjevalca vrednosti podjetij, str. 61. 
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Priloga 5: Analiza prihodkov družbe v obdobju 2012-2018 in napoved za obdobje 2019-2021 
  
2019 2020 2021
Napoved min. 82.308.648 €   85.264.888 €   88.947.170 €   
Napoved 92.427.264 €   98.884.865 €   105.342.465 € 
Napoved max. 102.545.879 € 112.504.841 € 121.737.761 € 
Vir: lastno delo 
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Napoved min. 80.126.564 €   79.252.056 €   79.380.674 €   
Napoved 94.106.850 €   98.069.961 €   102.033.073 € 
Napoved max. 108.087.135 € 116.887.867 € 124.685.471 € 
Vir: lastno delo 
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Napoved max. 2.182.084 €     6.012.833 €     9.566.495 €     
Napoved 1.679.586 €-     814.903 €         3.309.393 €     
Napoved min. 5.541.256 €-     4.383.026 €-     2.947.710 €-     
Vir: lastno delo 
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Razlika min. 19.357.351 €-   17.644.319 €-   17.547.008 €-   
Razlika 23.219.021 €-   22.842.249 €-   23.804.110 €-   
Razlika max. 27.080.691 €-   28.040.178 €-   30.061.213 €-   
Vir: lastno delo 
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Kumulativna razlika min. 22.292.732,85 €-  43.798.721,81 €-  66.543.658,75 €-  
Kumulativna razlika 26.154.402,44 €-  48.996.651,01 €-  72.800.761,20 €-  
Kumulativna razlika max. 30.016.072,03 €-  54.194.580,20 €-  79.057.863,65 €-  
Vir: lastno delo 
